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ΠΡΟΛΟΓΟΣ 

Κατεβλήθη ιδιαιτέρα πρασπάθε ι ex όπως η ονα χείρας έρευνα 

γίνει όσον τό δυνατόν απλουστέρα ε ί e εκφρασιν, σαφεστέρα εις 

περιεχόμενον καί συνεκτική όσον άφορα είς τα επί μέρους τμήμα­

τα αυτής. Αύτη έπεται διδακτορικής διατριβής εις τό Πανεπιστή-

μιον τής Γλασκώβης αναφερομένης εις τήν συνάρτησιν αποταμιεύσε­

ως εν Ελλάδι. Η στροφή του ενδιαφέροντος ημών προς τήν διεθνή 

συνάρτησιν αποταμιεύσεως διαφοροποιεί αποφασ ιστικως τά ανακύ­

πτοντα προβλήματα καί τους τρόπους αντιμετωπίσεως αυτών,λαμβα­

νομένης υπ όψιν τής σχετικής ανεπαρκείας καί τής φύσεως των υ­

φισταμένων στατιστικών στοιχείων διεθνώς. Ειδικώτερον, ή διεθνής 

συνάρτησις αποταμιεύσεως συνοδεύεται υφ ωρισμένων κατ ιδίαν δεσ­

μεύσεων όσον άφορα εις τάς παραμέτρους των μεταβλητών αυτής, 

συνδέεται κατ ανάγκην προς τό φαινόμενον καί τήν θεωρίαν τής 

οικονομικής αναπτύξεως καί απαιτεί, ως εκ τής φύσεως των στοι­

χείων, ειδικήν επεξεργασίαν προς έκτ'ίμησιν τ.ής βραχυχρονίου 

καί μακροχρονίου διεθνούς οριακής ροπής προς άποτομίευσ ι ν. 

G τίτλος τής έρεύνης ταύτης καθίστα σαφές οτι αυτή δεν 

περιλαμβάνει σύμμετρον ένασχόλησιν με πάσας τάς κυρίας πηγάς 

χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων, Ειδικώτερον, ένω ασχολούμεθα 

εις ωρισμένην εκτασιν μέ τήν διάρθρωσιν τής προσφοράς αποταμι­

εύσεως εις διαφόρους χώρας κατά φορείς, έν τούτοις α κύριος 'όγ­

κος τής ερεύνης ταύτης άφορα ε'ις προσπάθειαν εκτιμήσεως τής 

διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως του προσωπικού τομέως τής 

οικονομίας (PERSONAL SECTOR) συμφώνως προς τόν όρισμόν αύτου 

εις τό τυποπο ιημένον σύστημα εθνικών λογαριασμών. 

Η ε'κθεσις τής έρεύνης έχει δισιρεθή εις κεφάλαια, εκαστον 

των οποίων χωρίζεται ε'ς τμήματα καί εις ωρισμένας περιπτώσεις 

εις υποτμήματα. Αι υποσημειώσεις, α ι μαθηματικαί σχέσεις, οΊ 

πίνακες καί τά διαγράμματα βαίνουν κατ αύξουσαν φυσικήν τάξιν 

μεγέθους, αρχομένην από του μηδενός δι εκαστον κεφάλα ι ον.Είδ ι -

κώτερον,εις τήν περίπτωσιν των πινάκων καί των διαγραμμάτων υπάρ­

χουν δύο αριθμοί,ο πρώτος άφορς! εις τό κεφάλα ιον, ενω ε'ις τήν πε­

ρίπτωσιν των εξισώσεων προστίθεται καί τρίτος αριθμός προς υπο-

δήλωσιν τυχόν μετασχηματισμών τής σχέσεως του δευτέρου αριθμού. 
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Υποχρέωσίν μου θεωρώ KCί την δημοσίων εκφρασιν ειλι­

κρινών αισθημάτων ευγνωμοσύνης εις όλους εκείνους οι οποίοι 

ε'ίτε ιδιωτικώς ε'ι'τε ως εκπρόσωποι 'Οργανισμών συνέβαλαν καθ 

οιονδήποτε τρόπον εις την δ ιεκπεραίωσ ι ν της παρούσης.' Ιδία 

δε αναφέρω την προσφοράν υπολογιστικών μέσων καί λοιπών υ­

πηρεσιών παρά της Τραπέζης της 'Ελλάδος καί δη της Μηχανολο-

γιστικής Υπηρεσίας καί της υπηρεσίας Γραμματείας της Δι­

ευθύνσεως Οικονομικών Μελετών, ώε καί την παρασχεθείσαν μοι 

ευχέρειαν προς διενέργειαν σειράς υπολογισμών δια του ηλεκ­

τρονικού υπολογιστοΰ του Εθνικού Μετσοβίου Πολυτεχνείου 

Ken ταυ Κέντρου Πυρηνικών 'Ερευνών "Δημόκριτος". Ειδική 

μνεία γίνεται ωσαύτως δ ιά την συνεργασίαν της συζύγου μου 

Βασιλικής Μαλ ι νδρέτου (Μ. Α . ECONOMICS , Πανεπιστημίου GLASGOW, 

U.K.) εις ολα τά στάδια της έρεύνης καί δια τάς εποικοδομη­

τικός παρατηρήσεις των καθηγητών κ.κ. Κ.Δρακάτου, Κ.Κεβόρκ 

καί, Ν . Μαρματάκη καί του νυν Γενικού Επιστημονικού Διευθυν­

τού ΚΕΠΕ Δρος Ευαγγέλου Βολουδάκη (ΡΗ.ECONOMICS, Πανεπιστη­

μίου YALE, U.S.A.). Σημε io-UTC ι τέλος ή προθυμία καί υπομο­

νή την οποίαν επέδειξεν ο καθηγητής της φιλολογίας Δρ. Μι­

χαήλ Μερακλής δ ιά τήν έμπεριστατωμένην βελτίωσιν της διατυ­

πώσεως του κειμένου.-
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σεως τ η ς ' Α π ο τ ο μ ι ε ύ σ ε ω ς Δ ι ε θ ν ώ ς . 

Ε π ί δ ρ α σ ι ς ' Α σ τ ι κ ό π ο ι ή σ ε ω ς κ α ί Ε ξ η ρ τ η μ έ ν ω ν Η λ ι ­

κ ι ώ ν 

ΙΙ/.1 

V.1 

υ.2 

Ι/.3 

V/.4 

υ 1.1 

Γραμμική Σχέσις ΑποταμΊεύσεως-Ε ι σοδήματος βάσει 

Στοιχείων'Ετησίων Παρατηρήσεων. 

Αποτελέσματα Γραμμικής Σχέσεως Αποταμιεύσεως 

Εισοδήματος κατ ιδίαν Χωρών (Κλασσικός Ορισμός 

Αποταμ ι εύσεως) , 

Αποτελέσματα Γραμμικής Σχέσεως Αποταμ ι εύσεως-

Εισοδήματος κατ ιδίαν Χωρών (Ευρύς Ορισμός Απο­

ταμ ιεύσεως). 

Σχέσ ιςΆποταμ ι εύσεως προς τήν Τάσιν του Εισοδήμα­

τος, καί τάς'Αποκλίσε ι ς έκ ταύτης. 

Αποτελέσματα έκ της Προσθήκης του Λόγου Αποτα­

μιεύσεως Εισοδήματος μετά Χρονικής Υστερήσεως. 

Έπίδρασις της Μεταβολής του Εισοδήματος καί 

της Αποταμιεύσεως του Προηγουμένου Ετους. 

Ροπαί καί Τυπικά Σφάλματα Καταλοίπων έκ Χρονο­

λογικών Σειρών καί Δ ιαστρωματ ι κής Αναλύσεως. 

Β, Δ ι αγράμματα 

Ε γ χ ώ ρ ι ο ς κ α ί ? Ε ξ ω τ ε ρ ι κή ' Α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς Δ ι α φ ό ρ ω ν 

Χωρών. 

!Υ1εση κ α τ ά Κ ε φ α λ ή ν Π ρ ο σ ω π ι κ ή Α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς κ α ί Ε ι ­

σ ό δ η μ α κ α τ ά Χωράν. 

Λόγος ' Αποταμ ι ε ύ σ ε ω ς - Ε Ί σ ο δ ή μ α τ ο ς κ α ί Ρ υ θ μ ο ί Α υ ξ ή ­

σεως Ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς κ α ί Π λ η θ υ σ μ ο ύ . 

Λ ό γ ο ι Ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς έ ξ Ε ρ γ α σ ί α ς , Φ ο ρ ο λ ο γ ί α ς κ α ί 

' Ε ξ α γ ω γ ώ ν κ α ί κ α τ ά κ ε φ α λ ή ν Α π ο τ α μ ί ε υ σ ις . 

Ποσοστά ' Αστ iKou Π λ η θ υ σ μ ο ύ " κα ί Έ ξ η ρ τη μένων ' Η ­

λ ι κ ι ώ ν κα f κ α τ ά Κεφαλ-ην Α π ο τ α μ ί ε υ σ ις . 

Κ α τ ά λ ο ι π α Π α ρ α β ο λ ι κ ή ς Μορφής Σ υ ν α ρ τ ή σ ε ω ς . 
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ι Α σ τ ι κ ό ς π λ η θ υ σ μ ό ς τ η ς χωράς i . 

: Ι δ ι ω τ ι κ ή κ α τ α ν α λ ω τ ι κ ή δ α π ά ν η τ η ς χώρας i κ α τ ά τ ό ε τ ο ς ΐ .. 

; Λ ό γ ο ς DUR Β Ii\l~!iJAT SON σ υ σ χ ε τ ί σ ε ω ς τ ο υ κ ο τ α λ ο ί π ο υ σ φ ά λ μ α τ ο ς . 

: Π λ η θ υ σ μ ό ς μ έ χ ρ ι η λ ι κ ί α ς 14 έ τ ω ν . 

: Σ υ ν ο λ ι κ ή δ α π ά ν η τ ο ΰ τ ο μ έ ω ς τ ο υ Δ η μ ο σ ί ο υ τ η ς χωράς i τ ό 

έ τ ο ς t » 

Η ν ω μ έ ν α ι Πολ ι τ ε Τ α ι ' Α μ ε ρ ι κ ή ς ( U S A ) . 

Υττόσημο' υ π ο δ η λ ο ύ ν τ α τ ή ν χ ώρα ν κ α ί τ ό έ τ ο ς α ν τ ι σ τ ο ί χ ω ς . 

Α κ α θ ά ρ ι σ τ ο ς ε γ χ ώ ρ ι ο ς δ α π ά ν η ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν τ η ς χ ώ ρ α ς i τ ό 

έ τ ο ς t 

: Ο ρ ι α κ ό ς λ ό γ ο ς κ ε φ ά λ α Ί ο υ - π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς . 

: Δαπάνη α γ ο ρ ά ς δ ι α ρ κ ω ν - κ α τ α ν α λ ω τ ι κων α γ α θ ώ ν 

: Α ξ ί α ε ι σ α γ ω γ ώ ν α γ α θ ώ ν κ α ί υ π η ρ ε σ ι ώ ν παρά τ η ς χώρας i τ ό 

έ τ ο ς t 

: Σ υ ν ο λ ι κ ό ς π λ η θ υ σ μ ό ς τ η ς χώρας i τ ό έ τ ο ς t . 

: Ο ρ γ α ν ι σ μ ό ς Ο ' ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς Σ υ ν ε ρ γ α σ ί α ς κ α ί ' Α ν α π τ ύ ξ ε ω ς ( ΟΟΣΑ ) 

: Σ υ ν τ ε λ ε σ τ ή ς χ ρ ο ν ι κ ή ς υ σ τ ε ρ ή σ ε ω ς π ρ ο σ α ρ μ ο γ ή ς τ ο υ π λ ο ύ τ ο 1 1 

κ α ί τ η ς κ α τ α ν α λ ω τ ι κ ή ς δ α π ά ν η ς . 

: Δ ε ί κ τ η ς α π ο π λ η θ ω ρ ι σ μ ο ύ ε θ ν ι κ ή ς ι δ ι ω τ ι κ ή ς κ α τ α ν α λ ω τ ι κ ή ς 

δ α π ά ν η ς . ·ι -

: Ε π ι τ ό κ ι ο ν ε ' ι ς τ ή ν χώραν i τ ό έ τ ο ς t . 

: Σ υ ν τ ε λ ε σ τ ή ς π ο λ λ α π λ ο ύ π ρ ο σ δ ι ο ρ ι σ μ ο ΰ , κ α τ ό π ι ν β ο ο ρ θ ώ σ ε ω ς 

δ ι ά τ ό μ έ γ ε θ ο ς τ ο υ δ ε ί γ μ α τ ο ς . 

Π ρ ο σ ω π ι κ ή ά π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς υπό τ ό ν κ λ α σ σ ι κ ό ν ο ρ ι σ μ ό ν τ α ύ τ η ς . 

Π ρ ο σ ω π ι κ ή α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς υπό τ ό ν ε υ ρ ύ ν ο ρ ι σ μ ό ν τ α ύ τ η ς . 

' Α κ α θ ά ρ ι σ τ ο ς ε γ χ ώ ρ ι ο ς ά π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς τ η ς χώρας 

Γιΐέσον τ υ π ι κ ό ν σ φ ά λ μ α ε κ τ ι μ ή σ ε ω ς των κ α τ α λ ο ί π ω ν . 

Α μ ε σ ο ι φ ό ρ ο : ε π ί τ ο υ π ρ ο σ ω π ι κ ο ύ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ε ι ς τ ή ν χώ­

ρ α ν χ τ ό έ τ ο ς t 

Ο ρ γ α ν ι σ μ ό ς ' Η ν ω μ έ ν ω ν ' Ε θ ν ώ ν ( Ο . Η . Ε . ) 

' ^ π ό θ ε μ α π λ ο ύ τ ο υ ε ' ι ς τ ή ν χώραν i κ α τ ά τ ό τ έ λ ο ς τ η ς π ε ρ ι ­

ό δ ο υ "t „ 

' Α ξ ί α ε ξ α γ ω γ ώ ν ά γ α θ ω ν - ή κ α ί υ π η ρ ε σ ι ώ ν κ α τ ά π ε ρ ί π τ ω σ ι ν ~ ε κ 

τ η ς χώρας ± τ ό έ τ ο ς t 

( * ) Προς έ ξ ο ι κ ο ν ό μ η σ ι ν χ ώ ρ ο υ , α ' ι σ υ ν τ μ ή σ ε ι ς των ε θ ν ι κ ο λ ο γ ι σ τ ι -
κων μ ε γ ε θ ώ ν γ ρ ά φ ο ν τ α ι δ ι ά κ ε φ α λ α ί ω ν μ ό ν ο ν γ ρ α μ μ ά τ ω ν τ η ς ^ α λ -
φ α β ή τ ο υ . Δ ι ά των α ύ τ ω ν μ ι κ ρ ώ ν γ ρ α μ μ ά τ ω ν ε ι ς τ ό κ ε ί μ ε ν ο ν μ π ο -
δ η λ ο υ ν τ α ι τ ά α ν τ ί σ τ ο ι χ α έ θ ν ι κ ο λ ο γ ι σ τ ι κ ά μ ε γ έ θ η κ α τ ό π ι ν α π ο -
ττλπθωϋ ι σι i n n ft > ή τ~-· ~ · · ·~· · • - ~ 
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Δ ι α θ έ σ ι μ α ν ε θ ν ι κ ό ν ε ι σ ό δ η μ α . 
ü ι α θ έ σ ι μ ο ν ε ι σ ό δ η μ α τ ο υ π ρ ο σ ω π ι κ ο ύ τ ο μ έ ω ς . 

Α κ α θ ά ρ ι σ τ ο ν προ φ ο ρ ο λ ο γ ί α ς π ρ ο σ ω π ι κ ό ν ε ι σ ό δ η μ α . 

Y p i t = Y±t° Π ρ ο σ δ ο κ ώ μ ε ν ο ν μ ό ν ι μ ο ν η κ α ν ο ν ι κ ό ν ε ι σ ό δ η μ α . 
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_ Κ Ε Φ Α Λ Α Ι Ο Ν _ Ι _ 

I . . 1 . . - _Αντ _ι_κε ι μ_ενον κ α ί Κύρ_ι_α Χαρακ TQJD ι σ τ ι κό^ττ]ς__παρ_α^σΓ}ς_ 

^ Ε ρ ε ύ ν η ς . 

Ως γνωστόν, ο όγκος της κοινωνικής ό ποτό μ ιεύσεως κα'ι ο 

μηχανισμός μετασχηματισμού ταύτης ε'ις δαπάνην επενδύσεων, εκ­

λαμβάνονται παρά της οικονομικής θεωρίας ως ασκούντες ουσιώ­

δη ρόλον ε'ς την επίτευξιν καί την διατήρησιν εν τω χρόνω 

του επίπεδου πλήρους απασχολήσεως των συμπληρωματικών παραγω­

γικών- πόρων. Είδικώτερον, ενω η "κεϋνσιανή επανάστασι ς", βα­

σιζόμενη επί της υποθέσεως της υπάρξεως ισορροπίας μέ υπααπα-

σχόλησιν της διαθεσίμου ποραγωγικης Ικανότητος, εξέλαβε την 

αποταμίευα ιν ως συνάρτησιν του εισοδήματος ...τό οποίον προσδιο­

ρίζεται μεταξύ άλλων εκ της επενδυτικής δαπάνης, η τελευταία 

αυτή ελήφθη κα ; πάλιν πάρα της νεοκλασσικης σχολής ως καθαρι-

7 - - • ; - • » • - ~ ~ , . ', (1 ) 

ζομενη εκ της κοινωνικής αποταμιεύσεως 

Liva ι ωσαύτως ευρέως, οποδεκτον οτ ι το επιπεδον της κοινω 

νίκης αποταμιεύσεως αποτελεί ενα των βασικών παραγόντων του 

ρυθμού οικονομικής αναπτύξεως, καθ οτι α ι αναγκαίοι ενέργεια ι 

προς προώθησιν ταύτης συνεπάγοντα ι ωρ ισμένην δαπάνην εις "κε~ 

φάλαιον"^ ' 3 Η θεώρησις της εγχωρίου αποταμιεύσεως ως βασικού 

περιοριστικού παράγοντος ( CONSTRAIN!)τής, οίκονομικης διευρύν­

σεως ασκεΤ ουσιώδη επίδρασιν τόσον επί της υιοθετήσεως των 

δυνατών συνδυασμών στόχων (FEASIBLE TARGETS) των προγραμμάτων 

οικονομικής αναπτύξεως όσον καί έπί της προκρίσεως των μέσων 

επιτεύξεως των στόχων τούτων. Σημειωτέον οτ ι ô έτερος βασικός 

(ί) Dpa διεξοδικήν συζήτησιν έπί των θεωριών τούτων π.χ. εις 

Π.ΙΥΙ..ΙΥΙΑΛΙΝΔΡΕΤΟΥ (1965). 

(2) Βεωρουντες ενταύθα ως γνωστούς τους ορισμούς της οικονο­
μικής αναπτύξεως καί του κεφαλαίου, πε'ρ ιορ ι ζόμεθο νά ανα-
φέρωμεν ως πλέον χαρακτηριστικός (α) την απαψιν του κα­
θηγητού li', Α„ LEUJ IS (1954) δτ ι τό πρόβλημα της οικονομικής 
αναπτύξεως εξεϊδΤκεύεται εις την αϋξησ.ιν του ποσοστού του 
εισοδήματος τό οποίον αποταμιεύεται άπό 5% ε'ις 12% καί 

(β) τήν.αποψιν του καθηγητού ^·09§Ι9^ (i960) °
Τ
)

 π
£ °

ς
 ^" 

πογείωσιν (TAKE OFF) άπα ι τεϊταΤ"μεταξύ αλλων, η αύξησ
1
-

του ποσοστού του επενδυόμενου εισοδήματος ανω τοϋ IL, 

.7. 
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περιοριστικός ne ράγων της οικονομικής αναπτύξεως, ήτοι τό έξω 

piov. (TRADE CONSTRAINT)^
3
', θεωρείται κατά τό μαλ· τερικον εμπο 

y λ ο ν κ α ί ή τ τ ο ν ως ε ξ ω γ ε ν ή ς παράγων δ ι ά τ ά ς υπό α ν ά π τ υ ξ ι ν χω -

ρας .. Τ ο ύ τ ο ε ν ι σ χ ύ ε ι τ η ν ά π ο σ τ ο λ ή ν τ η ς ε γ χ ω ρ ί ο υ α π ο τ α μ ι ε ύ ­

σ ε ω ς , κ α θ όσον α υ τ ή ε ί ν α ι ε ' ς ω ρ ι σ μ έ ν ο ν β α θ μ ό ν σ υ μ π λ η ρ ω μ α τ ι κ ή 

τ η ς ε ξ ω τ ε ρ ι κ ή ς . Σ η μ ε ι ω τ έ ο ν ο τ ι ή β ο ή θ ε ι α προς τ ά ς υπό α ν ά ­

π τ υ ξ ι ν χώρας υ σ τ ε ρ ε ί ε ι σ έ τ ι τ ο υ 0,5% ( 0 , 3 4 ^ τ ό 1 9 7 2 συμφώνως 

προς σ τ ο ι χ ε ί α τ ο υ ΘΟΣΑ) τ ο υ α κ α θ α ρ ί σ τ ο υ ε θ ν ι κ ο ύ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς των 

α ν ε π τ υ γ μ έ ν ω ν χωρών, έ ν α ν τ ι τ ο υ 1% τ ό ο π ο ί ο ν έ χ ε ι θ έ σ ε ι ως ε π ι -

δ ί ω ξ ι ν ή UNCT'AD'^ ' κ α ί π ρ ο τ ε ί ν ε ι η έ κ θ ε σ ι ς τ η ς ε π ι τ ρ ο π ή ς PEAR­

SON. " Ε χ ε ι , ε ξ ά λ λ ο υ , δ ι ο τ υ π ω θ ή σ ο β α ρ ά κ ρ ι τ ι κ ή π ε ρ ί τ ο υ ρ ό λ ο υ 

τ η ς ε ξ ω τ ε ρ ι κ ή ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς β ο η θ ε ί α ς σ τ ά π λ α ί σ ι α τοΟ τ ρ ι π τ ύ χ ο υ 

π ρ ο β λ ή μ α τ ο ς " ε μ π ό ρ ι ο ν - β ο η θ ε ί α - ά ν ά π τ υ ξ ι ς " ( TR ADD-A JD-OEUELOP,-' 

( 3 ) . Υ π ε ν θ υ μ ί ζ ε τ α ι ά τ ι αν κ α ί ε ί ν α ι π λ έ ο ν ε υ ρ έ ω ς α π ο δ ε κ τ ή π 
θ ε ω ρ ί α π ε ρ ί τ η ς υ π ά ρ ξ ε ω ς δύο β α σ ι κ ώ ν π ε ρ ι ο ρ ι σ τ ι κ ώ ν π α ρ α ­
γ ό ν τ ω ν τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς α ν α π τ ύ ξ ε ω ς (TUJ0 GAPS T H E 0 R Y ) : ( a ) 
υ φ ί σ τ α τ α ι σ ο β α ρ ά δ ιαφ ι λ ο ν ι κ ε ί α π ε ρ ί τ η ς σ χ ε τ ι κ ή ς σ η μ α σ ί ­
ας ε κ ά σ τ ο υ των π α ρ α γ ό ν τ ω ν α ύ τ ω ν . ' Ό ρ α π. χ . Τ . Ε . IDE ISSK0PH 
( 1 9 7 2 ) , ( β ) υ φ ί σ τ α τ α ι π ρ ο σ έ τ ι π ρ ό β λ η μ α α π ο ρ ρ ο φ η τ ι κ ή ς Ι κ α ­
ν ό τ η τ ο ς (ABSORPTIUE ( CAPAC Ι Τ Υ ) των υπό α ν ά π τ υ ξ ι ν χ ω ρ ω ν , έ -
π ι β ε β α ι ο ύ μ ε ν α ν κ α ί ε κ τ η ς ε ξ α γ ω γ ή ς σ η μ α ν τ ι κ ο ύ ό γ κ ο υ κ ε -
φ α λ α ί α υ ε ξ α ύ τ ω ν . ' Ό ρ α π . χ . Α.KAFKA ( 1 9 6 7 ) . 

( 4 ) Τό π ρ ό β λ η μ α τ ο ΰ τ ο θά η τ ο ο υ σ ι ω δ ω ε δ ι ά φ ο ρ ο ν , ε φ . ό σ ο ν θά ε ~ 
τ ύ γ χ α ν ε ν ε κ τ ε τ α μ έ ν η ς ε φ α ρ μ ο γ ή ς ε ι ς π α γ κ ό σ μ ι ο ν π λ α ί σ ι ο ν 
ο ν ό μ ο ς τ ή ς φ θ ι ν ο ύ σ η ς ο ρ ι α κ ή ς χ ρ η σ ι μ ό τ η τ ο ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α ­
τ ο ς . Ό ρ α O i l i Ç U L H A T I ( 1 9 6 7 ) . ' 

( 5 ) Δ ι ά τ ο υ ο ρ ο ύ " σ υ μ π λ η ρ ω μ α τ ι κ ή " α ν α φ ε ρ ό μ ε θ α ε ι ς τ η ν δ υ ν α τ ή ν 
ε κ τ α σ ι ν χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ή σ ε ω ς τ ή ς ε γ χ ω ρ ί ο υ α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ε ν σ χ έ -
σε ι προς τ ά ς α ν α γ κ α ί α ς ε ' σ α γ ω γ ά ς μ η χ α ν ι κ ο ύ ι δ ί α ε ξ α π λ ι -
σ μ ο υ . Σ η μ ε ι ω τ έ ο ν ο τ ι από τ ή ς απόψεως των π ρ ο σ δ ι ο ρ ι σ τ ι κ ώ ν 
π α ρ α γ ό ν τ ω ν τ α ύ τ η ς , η ε γ χ ώ ρ ι ο ς α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς φ α ί ν ε τ α ι νά ε ­
π η ρ ε ά ζ ε τ α ι αποφασ ι στ ικως ε κ τ ή ς ε ί σ ρ ο ή ς ε π ι χ ε ι ρ η μ α τ ι κ ο ύ 
κ ε φ α λ α ί ο υ κ α ί των ε ξ α γ ω γ ώ ν κ υ ρ ί ω ς ε ' ι ς τ ή ν π ε ρ ί π τ ω σ ι ν υ π α ­
ν ά π τ υ κ τ ω ν χωρών π λ ο υ σ ί ω ν ε ' ς φ υ σ ι κ ο ύ ς π ό ρ ο υ ς ή π α ρ α γ ο υ ^ ω ν 
π ρ ο ϊ ό ν τ ι με τ α χ έ ω ς δ ι ε ρ υ ν ο μ έ ν η ν δ ι ε θ ν ή ζ η τ η σ ι ν . " D p a π . χ , 
UNITED NATIONS ( 1 9 6 0 ) , R , F . Μ IKESELL AND 3 . E . Z I N S E R ( 1 9 7 3 ) , 

( 6 ) Ε χ ε ^ υ π ο σ τ η ρ ι χ θ ή ο τ ι η α ϋ ξ η σ ι ς τ ή ς ρ ο ς ς κ ε φ α λ α ί ο υ προς 
τ ά ς υπό α ν ά π τ υ ξ ι ν χώρας θά ή δ ύ ν α τ ο νά α ν τ ι σ τ ά θ μ ι σ η τ ά ς ζ η ­
μ ί α ς α υ τ ώ ν ε κ τ ή ς τ ά σ ε ω ς χ ε ι ρ ο τ ε ρ ε ύ σ ε ω ς των ορών τ ο Ο ε μ π ο ­
ρ ί ο υ ε ι ς β ά ρ ο ς των χωρών τ ο ύ τ ω ν , αν κ α ί ή σ χ έ σ ι ς μ ε τ α ξ ύ 
τ ή ς κ ι ν ή σ ε ω ς κ ε φ α λ α ί ο υ κ α ί τ ο υ ό γ κ ο υ κ α ί των σρων ε μ π ο ρ ί ­
ο υ ε ί ν α ι π ε ρ ι σ σ ό τ ε ρ ο ν περ 1 π λ ο κ ό ς . "Ορα π . χ , Η , 1Ϊ1. Α . ON I T IR I 
κ α ί κ ρ ι τ ι κ ή ν H.IJ-.SINGER ( 1 9 6 7 ) . " ' 

. / . 
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ΙΥΙΕΝΤ QUESTION) δ ι ο? την ο'κονομικήν άνάπτυξιν των υπό άνάπτυξιν 

σήμερον χωρών/(Τ.3.ΒYRES ED. (1971)/. 

Δέον να σημειωθή, οτι έχει διοτυπωθή έναλλακτικως καί η α-

ποψις η οποίο; θέτει υπό άμφισβήτησιν την σημοσίαν των λόγων α­

ποταμιεύσεως καί επενδύσεων προς τό εισόδημα,ως κυρίων παραγόν­

των ο'κονομικής αναπτύξεως.'Η αποψις αυτή• βασίζετα ι κατ αρχήν 

εφ'ωρισμένης παραλλαγής της περί της τεχνολογικής προσόδου(ΤΕ-

CHNGLDGICAL CHANGE) θεωρίας,η οποία αποδίδει σχετικώς περιωρ.ι-

σμένον αμεσον η εμμεσον όνεξάρτητον ρόλον εις τόν συντελεστήν 

"κ'εφαλα r-ov" , ως παράγοντα οικονομικής δ ιευρύνσεως,Ε ι δ ικώτερον, 

ώς υποστηρίζεται παρά της σχολής ταύτης, η έπίτευξις υψηλότερων 

ρυθμών ανόδου του προϊόντος δεν προϋποθέτει αύξησιν του λόγου 

αποταμ ι εύσεως-ε ισοδήματος, ενω α λόγος ούτος δεν αυξάνει αναπο-

τρέ.πτως συνεπεία αυξήσεως .του κατά κεφαλήν ε ι σοδήματος.Τούτο 

δεν' σημαίνει βεβαίως., οτι ή εϋρεσις αναλογικής ενδεχομένως μα­

κροχρονίου σχέσεως αποταμιεύσεως εισοδήματος εις ,διεθνές πλαί-

σιον η ο εντοπισμός έτερων ne. ραγόντων- της σχέσεως ταύτης είναι 

επαρκής προς υιοθέτησιν οιασδήποτε θεωρίας της οικονομικής 

προόδου. 

Διαφαίνεται πάντως οτι η θεωρία της γενικής οικονομικής ι­

σορροπίας καί της οικονομικής διευρύνσεως θέτε ι .εμπει ρ ικό ερωτή­

ματα προς διερεύνησιν αναφορικως προς την σχέσιν αποταμιεύσεως 

-εισοδήματος και τήν σωρειαν των παραγόντων οι οποίοι είναι δυ­

νατόν νά επηρεάζουν τήν σχέσιν ταύτην. Κατόπιν τούτου καί δεδο­

μένης της βαθμιαίας δημοσιεύσεως περισσοτέρων σχετικών στο:τιστι-

κων στοιχείων, ως καί της βελτιώσεως·των υπολογιστικών συνθηκών 

η εμπειρική ερεμνα εστράφη καί προς τήν κατεύθυνσιν της εκτιμή­

σεως της συναρτήσεως της ακαθαρίστου εγχωρίου αποταμιεύσεως καί 

της συναρτήσεως αποταμιεύσεως (καταναλώσεως) του προσωπικού 

τομέως της - οικονομίας (PERSONAL SAWING).' Ή έρευνα, αυτή έ­

χει βασισθή επί στατιστικών στοιχείων χρονολογικών σειρών καί 

ο ικόγενει άκων' προϋπολογισμων καί των ερευνών αποταμ ιεύσεων(SA­

VING SURVEYS) καί έχει διεξαχθή είς τάς ά,ναπτυγμένας οικονομίας, 

ιδία εις τάς .Η-νΠ,.Α .. κα ί τόΉνωμένον Βασίλειον. Δ ι χογνωμ ία ι , εν 

τούτοις, ανακύπτουν συνήθως όσον άφορα ε'ς τήν, κατά τά αποτε­

λέσματα εκάστης των ερευνών τούτων, εκτσσιν εφαρμογής εκάστης 

θεωρίας εις εκάστην έποχήν καί ε'ς επίπεδον χώρας,κοινωνικής 



» ' χ ~ ' ' * ( 7 ) 

η επαγγελματ ι κ ης ομάδος . 

Εις τ ά ς υπό άνάπτυξιν χώρας εξ άλλου η εμπειρική έρευνα της 

αποταμιεύσεως ε ivo· ι σχετικώς περ ι ωρ ι σμένη, .τά δε στατιστικά στοι­

χεία επιτρέπουν ετι ολιγώτερον την συναγωγήν ασφαλών συμπερασμά-

των-όσον άφορα εις την εφαρμοστ ι κοτητα εις ταύτας των διάφορων 

μετακεϋνσ ι ανων θεωριών της αποταμιεύσεως (καταναλώσεως).'Η ελ-

λε ι ψ ι ς,ε ι δ ι κώτερον, εις-τάς χώρας ταύτας στατιστικών στοιχείων 

δια σχετικώς μακράν χρονικήν περίοδον καί η ανυπαρξία, κατά κα­

νόνα, οικογενειακών προϋπολογισμών (BUDGET SURVEYS) καί ερευ­

νών αποταμιεύσεων (CONSUMER FINANCE AND SAVINGS SURVEYS) καθί­

στα ιδιαιτέρως δυσχερή την διερεύνησιν της συναρτήσεως αποταμι­

εύσεως, ή οποία είναι απαραίτητος δια τόν προ'γραμ ματ'ι σμόν οικο­

νομικής αναπτύξεως αυτών. Δεν υφίσταται εξ' άλλου εις την διάθε-

σιν των ασχολουμένων με -τόν προγρα'μματ ι σμόν αυτόν διεθνές πρό-

τυπον συναρτήσεως αποταμ ι εύσεως,
ε
'ς

 τ
ό οποίον νά καταφεύγουν κατά 

την διατύπωσιν των μακροχρονίων προοπτικών όσον αφοραεις τήν κατά-

νομήν των πόρων καί τάς πηγάς καί μεθόδους χρηματοδοτήσεως των ira-

ραγωγ\κων επενδύσεων. Τελευταίως παρετηρήθη, έν τούτοις, βαθμι­

αία στροφή του ενδιαφέροντος των εμπειρικών ερευνητών προς τήν 

κατεύθυνσιν της εκτιμήσεως της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύ­

σεως. Η προσπάθεια αύτη, βασιζόμενη επί στοιχείων χρονολογικών 

σειρών, έλαβε τρεΤς κυρίως μορφάς , πτο ι τήν χρησιμοποίησ ι ν 

της ακαθαρίστου εγχωρίου αποταμιεύσεως ή ωρισμένων συνιστω­

σών ταύτης κοί ιδία της αποταμιεύσεως τού προσωπικού τομέως 

(PERSONAL SAVING) διεθνώς ή είδικώτερον των υπό άνάπτυξιν χω-
~ (10) 

ρ ω ν . 

( 7 ) "Dpa π.χ. R ;[ERBER ( 1 9 6 7 ) , D. SUITS ( 1 9 6 2 ) . 

( δ ) Δ ιά τήν ε π ι σ κ ό π η σ ι ν τ α ύ τ η ν μέ ε μ φ α σ ι ν ε π ί της ε ρ ε ύ ν η ς της 
α κ α θ α ρ ί σ τ ο υ ε γ χ ω ρ ί ο υ α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς δ ι ε θ ν ώ ς κ α ί ε ι ς κ α τ ι ­
δ ί α ν υπό ά ν ά π τ υ ξ ι ν χώρας, άρα R . F ,ΙΥΙ IKESELL AND 0,Ε.ZINSER 
( 1 9 7 3 ) . " " " " " " 

( 9 ) L.LANDAU • (1969)/H.B1CHËNERY_AND_P iECKSTEIN (1970) , S.K._ _ 
S I N G H " ( ? 9 7 1 ) . - - - - - - - - - - - — -

(10) Λεπτομερή έ π ι σ κ σ π η σ ι ν των έο/ευνων της δ ι ε θ ν ο ύ ς σ υ ν α ρ τ ή σ ε ­
ως προσωπ ι κ'ής α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ο'ρα ε ι ς Π, ΙΥ1. ΙΥΙΑΛ ΙΝΔΡΕΤΟ Υ ( 1 9 7 5 ) 
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Αντικείμενον της παρούσης έρεύνης αποτελεί η διερεύνηση 

της χρηματοδοτήσεως της συσσωρεύσεως παγίου υλικού κεφ.αλα ί ου 6ΙΕ 

νως . Τό πρώτον ερώτημα τό οποίον τίθεται είναι εάν καί κατά πόσε 

υφίσταται συστηματική σχέσις διεθνώς μεταξύ της συμμετοχής, της e 

ποταμιεύσεως εξωτερικού καί της τοιαύτης των επί' μέρους τομέων 

τήσ εγχωρίου οικονομίας (ήτοι του δημοσίου, του εταιρικού κοί TC 

μή εταιρικού τομέως), αν καί δεν αποκλείονται σημοντικαί μεταξύ 

κρατών δ ι άφοραί, οφειλόμενα ι εις ιστορικούς λόγους, ε ι δ ικάς επι­

τόπιους συνθήκας καί τήν εφαρμοζομενην οικονομικήν πολιτικήν.Τό 

ενδιαφέρον μας' περιορίζεται ειδικώτερον εις τήν ανεύρεσιν καί τ r 

παροχήν ορθής ερμηνείας τής συστηματικής σχέσεως τής κατά κυρίας 

πηγάς χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων μετά του επίπεδου οικονομι­

κής αναπτύξεως, καθ όσον τούτο απεικονίζεται διά του κατά κεφα­

λήν εισοδήματος έκαστης χώρας .'Ή πρακτική χρησιμότης ειδικώ­

τερον διά τάς υπό ανάπτυξιν χώρας,μεταξύ των οποίων περιλαμβάνε­

ται καί η Ελλάς, έγκειται εις τό ενδεχόμενον υπάρξεως ωρισμένης 

εκτάσεως αλληλεξαρτήσεως μεταξύ της αποταμιευτικής συμπεριφοράς 

των κατ ΐδίαν τομέων τής οικονομίας. Πέραν τούτου, η διερεύνησις 

τής συνολικής χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων επιβάλλεται εκ τεχν 

κών λόγων - ως-''α ι μέθοδοι μετρήσεως, ο Ί ορισμοί των επί μέρους 

τομέων παρά του συστήματος εθνικών λογαριασμών, η μή ανάλυσις
 Τ
~ 

αποσβέσεων κατά τομείς κλπ. οΊ οποίοι επηρεάζουν εις ωρ ισμένην 

εκτασιν τόν βαθμόν αξιοπιστίας τής διακρίσεως τής αποταμιεύσεως 
•~ (12) κατά το μεις

 ν
 . ... 

Εις περίπτωσιν συστηματικής μεν αλλά διαφόρου συμπεριφ.ο-

ρας τής αποταμιεύσεως κατά πηγάς μετά του επιπέδου αναπτύξεως, 

ο βαθμός αξιοπιστίας των διαθεσίμων στοιχείων δεν θεωρείται απα-

(11) 0 περιορισμός ούτος δεν αποκλείει άφ εαυτού τήν υπαρξιν συ­
στηματικής σχέσεως τής χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων κατά 
διαφόρους γεωγραφικός περιοχάς του κόσμου,μείζονας οικονομι­
κός ενώσεις χωρών,ως π,χ.τής Ευρωπαϊκής Οικονομικής Κοινότη­
τος,ή ομάδας χωρών ταξ ι νομημένας κατά θρήσκείαν,χρώμα δέρμα-
τος

?
 κ.λ.π. 

(12) ίϊίεταξύ των κυριωτέρων έν προκειμένω προς δ ι εξοδ ι κωτέραν διε-
ρεύνησιν προβλημάτων περιλαμβάνεται τό πρόβλημα των μεθόδων 
μετρήσεως των επενδύσεων καί τής άποταμ ι εύσεως,ο χειρισμός 
των τρεχουσων καί κεφαλαιακών μεταβιβάσεων ιδία εκ του εξω­
τερικού, ό χειρισμός τής αποταμιεύσεως των δημοσ.ίων ̂  επ ι χε ι-
ρήσεων καί η διάκρισις μεταξύ του εταιρικού καί μή εταιρι -
κ ου τομέως τής οικονομίας. 



γαρευτικός διό την ττερο'ΐτέρω ποσοτικήν ανάλυσιν της άποταμ ι εύσεως 

ωρισμένου κατ ιδίαν τόμεως της οικονομίας. Εν άλλοις λ ό γ ο ι ς , εί­

ναι δυνατή η άνευ σχετικώς υψηλού κόστους μείωσις του εξαιρετικώς 

υψηλού επίπεδου αθρο ιστ ι κότητος (LEI/EL OF AGGREGATION) 'της συνολι­

κής αποταμιεύσεως. Η ποσοτική αυτή ανάλυα ι ς εξειδικεύεται υπό 

της παρούσης μελέτης εις την -διερεύνησιν της συμπεριφοράς της απο­

ταμιεύσεως του προσωπικού τομέως (PERSONAL SECTOR) επί τη βάσει 

θεωρητικών καί πρακτικών κριτηρίων, ήτοι της σχετικώς ταχείας 

προόδου της θεωρίας κατά την μετακεϋνσιανήν περίοδον καί' του οτι 

ο τομεύς ούτος συμβάλλει συνήθως εις αύξουσαν εκτάσι ν εις τήν χρη­

ματοδότης ι ν των επενδυτικών σχεδίων του επιχειρηματικού καί ταυ 

δημοσίου τομεως. 

Βασικήν υπόθεσιν της μνημονευθείσης προσπαθείας προς εκτί-

μησιν της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως αποτελεί οτι αι πα­

ρατηρήσεις των κατ ιδίαν χωρών προέρχονται εκ της αυτής- ακριβώς 

συναρτήσεως, ήτοι οτι ολα ι αι χωρά ι έχουν όμοίαν συμπερ ιφοράν,ό­

σον αφορά εις τάς αποφάσεις δ ι 'αποταμίευσ ι ν. 0 έλεγχος της υποθέ­

σεως ταύτης έχει επιχειρηθή διαζευκτικως παρ ώρισμενων ερευνητών 

διά της συγκρίσεως της σημοντ ι κότητος των διάφορων των αποτελεσμά­

των της εκ'τιμήσεως χωριστής συναρτήσεως αποταμιεύσεως της αυτής, 

μορφής δι εκάστην χωράν. 

Η εκτίμησις ενιαίας δ ι έθνους. συναρτήσεως αποταμιεύσεως 

αντιπαραβαλομένη προς τήν σύγκρισιν των αποτελεσμάτων της εκτι­

μήσεως χωριστών συναρτήσεων κατ ιδίαν χωρών, παρουσιάζει τά ακό­

λουθα χαρακτηριστικά: 

(α) Η αποδεικτική αξία των αποτελεσμάτων της διεθνούς συναρτή­

σεως αποταμιεύσεως είναι σχετικώς ικανοποιητική, δεδομένου-οτ ι 

αυτή βασίζεται επί'μέγολυτερου δείγματος , καθ οτ ι ο συνολικός 

αριθμός των παρατηρήσεων των λαμβανομένων χωρών είναι πολλα­

πλάσιος του αντιστοίχου αριθμού των παρατηρήσεων της χωριστής 

συναρτήσεως κατά χώραν. Τούτο σημαίνει οτ ι οι συνήθεις έλεγ­

χοι υποθέσεων χρησιμοποιούνται σχετικώς ευχερέστερον εις τήν 

περίπτωσιν της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως, παρά εις 

τήν περίπτωσιν των ..χωριστών συναρτήσεων διά τάς κατ ιδίαν χω­

ράς . 
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(β) Τό εύρος των ερμηνευτικών μεταβλητών, ιδία του εισοδήματος 

αυξάνει σημαντικώς ε'ις την περίπτωσιν της διεθνούς συναρτήσεω 

αποταμι εύσεως,τουτο δε συνεπάγεται οπωσδήποτε βελτίωσιν των 

εκτιμήσεων των παραμέτρων. 

(γ) 'Η χρησ ι μοποίησ ι ς των δεδομένων περισσοτέρων της μιας χωρώ 

καθίστα εύχερεστέραν την άντ ι μετώπ ισ ι ν των προβλημάτων της έμ 

πειρικής ερεύνης επί τη βάσει στοιχείων χρονολογικών σειρών. 

(δ) 'Η υπόθεσις της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως, περί 

πανομοιότυπου τοιαύτης ε \ ς εκάστην των κατ ιδίαν χωρών,δύνατα 

νά εγείρπ επιφυλάξεις. Π ς έχει λεχθή υπό του KEYNES, αι δ ιαφπ 

ραί είς τους "υποκειμενικούς" παράγοντας (SUBJECTIVE FACTORS) 

, μεταξύ των επΐ μέρους κοινωνικών συστημάτων ενδέχεται νά επη­

ρεάζουν τήν ροπήν προς άποταμίευσιν . Σημειωτέον, παρά ταύ­

τα, οτ ι η έξέλιξις της οριακής ροπής προς άποταμίευσιν (MARGI­

NAL PROPENSITY TO SAVE) υποτίθεται o n επηρεάζεται κυρίως έξ 

"αντικειμενικών" παραγόντων (OBJECT TUE FACTORS) ούτως ώστε αι 

διαφοραί μεταξύ των μέσων ροπών εις τάς επί μέρους χώρας ενδέ­

χεται νά μή συνοδεύωνται υπό αντιστοίχων διάφορων των οριακών 

ροπών αυτών. ,Έ'ις τούτο βασιζόμενος προφανώς ò καθηγητής H0U-

THAKKER ' υπεστήρ ι ξεν, ότι ή υπόθεσις της ισότητος των παραμέ-

τρων τής συναρτήσεως αποταμιεύσεως των επί μέρους χωρών δεν 

επεκτείνεται άναγκαίω.ς καί εις τους σταθερούς ορούς (iNTER-
_,_ _ _

 n
 \ , (15) ν- ' " t t , ν , τ t 

LEPTSj ταύτης
 ν ' ,. Σημειωτέον οτ ι η ισοτης αυτή δεν είναι α- -

πάραίτητος , έφ όσον ή διεθνής συνάρτησις αποταμιεύσεως είναι 

.. μή γραμμικής μορφής ( NON- UINEA R) . 

(ε) Ή έκτίμησις άποκλε ιστ ι κως τής διεθνούς συναρτήσεως αποτα­

μιεύσεως δεν παρέχει τήν δυνατότητα συγκρίσεως τής συναρτήσε-

"ως οιασδήποτε συγκεκριμένης χώρας, ως π.χ. τής Ελλάδος, προς 

•τό διεθνές πρότυπον. 

'Απαιτείται κατά συνέπειαν, παραλλήλως καί διά τήν ολοκλή-

ρωσιν τής έρεύνης τής διεθνούς συναρτήσεως, αττο-ταμ-ι εύσεως, η ε'κ'τ'Τ-

(13) "Ορα π.χ. D.U/.30HNS0N_AND_2iS. Y.ÇHJU (196Θ)_. 

(14) ^OHN_mAYNARD_KEYNES (19 3 6), σελ.91. 

(15) H.S.HOUTHAKKER (1961). 
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μησις χωριστών συναρτήσεων διό: τάς κατ ιδίαν χώρας καί η σύγκρι-

σις των προκυπτόντων αποτελεσμάτων. Τοιουτοτρόπως θά καταστή δυνα­

τός ό έλεγχος της διακυμάνσεως των παραμέτρων της διεθνούς συναρ­

τήσεως αποταμιεύσεως καί ή αξιολόγησις της σχετικής θέσεως της 

χώρας μας. Σημειωτέον άτι αι μέχρι τούδε ερευναι επί του θέματος 

τούτου χρησιμοποιούν μίαν αποκλειστικώς μέθοδον, ενω ενταύθα απε­

φασίσθη η συμπληρωματική χρησ ι μο.πο ί ησ.ι ς αμφοτέρων. Τούτο αποτελεΤ 

διοκριτικόν χαρακτηρ ι στ ικόν της ερεύνης ταύτης. 

Η προκειμένη έρευνα της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσε­

ως χρησιμοποιεί, περαιτέρω, δύο εναλλακτικούς ορισμούς της προσω­

πικής αποταμιεύσεως, ητοι τόν κλασσικόν ορισμόν καί τούτον πλέον 

της δαπάνης δι'αγοράν διαρκών καταναλωτικών αγαθών. Ως γνωστόν, 

ιδία μετά την υπό του καθηγητού FRIEDMAN θεώρησιν της δαπάνης α­

γοράς νέων διαρκών καταναλωτ ι κων. αγαθών ως αποταμιεύσεως προς 

στήριξιν της θεωρίας του διαρκούς ε'ισοδήματος (PERMANENT INCOME 

HYPOTHESIS), επηκολούθησε θεωρητική συζήτησις διά τόν ορισμόν 

της προσωπικής καταναλωτικής δαπάνης καί της αποταμιεύσεως καί εις 

τίνα εκτασιν χρησιμοποίησ ις των δύο ως ανω εναλλακτικών ορισμών 

παρά των ερευνητών της συναρτήσεως αποταμιεύσεως κατ' ιδίαν ανε­

πτυγμένων χωρών. Ήδη, η δημοσίευσις στοιχείων της δαπάνης διαρ­

κών καταναλωτικών αγαθών εις ωρ ισμένας χώρας-μέλη του Οργανισμού 

δικονομικής Συνεργασίας καί Αναπτύξεως 
(16) 

καί ή δυνατότης έκτι-

.ιήσεως παρομοίων στοιχείων δι ωρ ισμένας αλλάς χώρας εκ των τελευ-
( 1 7 Ì 

raίων σχετικών δημοσιεύσεων του 'Οργανισμού Ηνωμένων 'Εθνών , 

κατέστησε δυνατήν .ενταϋθα την χρησιμοποίησ ι ν των δύο ως ανω σρ ι — 

τμων εις τήν εμπειρικήν ταύτην ερε.υναν τής αποταμιεύσεως ε'ις δ ι-

;θνές- πλαίσιον. θϋτω πλήρη στοιχεία δ ι'αμφότερους τους ορισμούς 

Γης προσωπικής αποταμιεύσεως, ήτοι περ ι λαμβανούσης καί' μή περι-

ιαμβανούσης τήν δαπάνην δι αγοράν διαρκών καταναλωτικών αγαθών, 

ιυνεκεντρώθησαν διά 21 εν συνόλω χώρας καί 271 ετησίας παρατηρή-

16) 0.Ε.C.D. ,NATIONAL ACCOUNTS OF OECD COUNTRIES 1953-1969, 
Ï9SO=T970. 

17) UNITED NATIONS,YEARBOOK OF NATIONAL ACCOUNTS STATISTICS 
197Ö~~STÄTISTICAL. YEARBOOK... 1 971 , 



IC 

(18) 
σε ις ' ' '. Ο αριθμός ούτος παρατηρήσεων εξασφαλίζει τό μεγαλύτερον 

μέχρι τοΰδε χρησ ι μοπο ι ηθέν μέγεθος δείγματος προς έκτίμησιν της 

διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως. 

Προς περαιτέρω εξειδίκευσαν των αποτελεσμάτων καί μείωσιν 

του βαθμού ομαδοπο ι ήσεως (LEL'EL OF Α GGREGATIÜN ) έγένετο ταξινόμη-

σις του δείγματος εις υποομάδας χωρών με κριτήριον τό μέσον κατά 

κεφαλήν εισόδημα εκάστης εις $> Η,Π.Α. καί εις τιμάς καί ισοτιμίας 

του έτους 19 65, Ε'ιδικώτερον, ελήφθησαν κεχωρισμένως α'ι ομάδες εως 

$ 500 (6 χωραι), $ 501-1000 (3 χωρά ι); $ 1001-1500 (4 χωρά ι ) 

καί $ 1501 κα\ άνω (3 χωρά ι ). Η ταξινόμησις αυτή καθίστα δυνα-

τήν την. έκτίμησιν χωριστών συναρτήσεων των τεσσάρων υποομάδων χω­

ρίον καί τήν σύγκρισί-ν των σχετικών αποτελεσμάτων των κατ ιδίαν 
< ,η ~ , • ' -e > ~ > ' , (19) 

υπα.ομααων χωρών διάφορου επίπεδου οικονομικής ανοπτυξεως με­

ταξύ των καί προς τό . γεν ι κώτερον διεθνές πρότυπον. Τούτο προσδοκά­

ται οτι θά βοηθήση ωσαύτως εις τήν επιλογήν της μορφής της διεθ­

νούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως. 

Ώς κοιτήριον συμπερι λήψεως της δαπάνης διαρκών καταναλω­

τικών αγαθών (περ ι λαμβανούσης κατά γενικήν παραδοχήν οικιακόν ε­

ξοπλισμό ν καί ιδιωτικά μέσα προσωπικής μεταφοράς) εις τον- ορισμόν 

της προσωπικής απ?Θ ταμ ι εύσεως λαμβάνεται κατ αρχήν ο βαθμός υποκα­

ταστάσεως μεταξύ διαρκών καταναλωτικών αγαθών καί αποταμιεύσεως 

συμφώνως προς τόν κλασσικόν ορισμόν. '0 βαθμός ούτος εξαρτάται 

εκ του μήκους της. ερευνωμένης περιόδου, θεσμολογικων παραγόντων, 

ύψους του κατά κεφαλήν ε ι σοδήματος , κλπ., Αι συνθήκα ι αύται,ως εν­

τοπίζονται ιδία εις τάς υπό ανάπτυξιν χώρας, εξετάζονται εν συ -

σχετισμω προς τάς βασικάς υποθέσεις των κυρίων παραλλαγών της με-

τακεύνσ ιανής θεωρίας. Εκ τούτου θά διευκολυνθή η διερεύνησις τού 

(18) Πέραν τούτων υπήρξαν ωρισμέναι χωρά ι (π.χ. Ισραήλ,Αυστραλία) 
δ ιά- τάς οποίας υφίσταντο μέν στοιχεία δαπάνης διαρκών κατανα­
λωτικών αγα-θων,άλλα δέν κατέστη δυνατή ή εκτίμησις του δια­
θεσίμου προσωπικού ε ι σοδήματος , κα ί, ως .εκ τούτου, άπεκλείσθη-
σαν . 

(19) Παρά τάς γνωστάς επιφυλάξεις όσον άφορα είς τό.θέμα έάν καί 
κατά πόσον τό κατά κεφαλήν εισόδημα αποτελεί ικανοποιητικόν 
δείκτην του βαθμού·οΊKOVOU ι κής αναπτύξεως εκάστης χώρας,η 
χρησιμοποίησ ι ς του δείκτου τούτου φαίνεται πλέον χρήσιμος 
εις τήν περίπτωσιν της ως άνω ομαδοπο ιήσεως των χωρών. 

. / . 
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κ e τ ά ποσόν οι αποταμιευταί αποδίδουν εις τ ό διαρκή καταναλωτικά 

αγαθά ωρισμένας των ιδιοτήτων των περιουσιακών στοιχείων (ASSETS) 

καί των διαφόρων μορφών διακρατήσεως πλούτου. Τό ένδεχόμενον τού­

το προσθέτει μίαν εισέτι μορφήν συσσωρεύσεως πλούτου und παγίαν 

μο.ρφήν (TANGIBLE ASSETS) παρά των φυσικών προσώπων εκτός των επεν­

δύσεων εις κατο ι κίας,ητο ι του'ο ι κ ιακοϋ εξοπλισμού καί των συγχρό­

νων διαρκών αγαθών. Η αδιαιρετότης των μορφών τούτων διακρατήσε-

ως πλούτου καί αι ατέλειαι της αγοράς κεφαλαίου καθιστούν επιτα-

κτικήν την ανάγκην προσεκτικής διερευνήσεως της διαφοράς μεταξύ 

των βραχυχρονίων καί μακροχρονίων παραμέτρων της συναρτήσεως απο­

ταμιεύσεως. Η τοιαύτη διερεύνησις διευκολύνει την έκτίμησιν της 

φύσεως καί του μεγέθους του προβλήματος της ανεπαρκείας "κεφαλαί­

ου" εις τάς υπό ανάπτυξιν χώρας, ή οποία είναι απαραίτητος διά 

τήν διατύπωσιν των προγραμμάτων οικονομικής αναπτύξεως αυτών. 

Η ενδιατριβή μας εξ άλλου, είς τάς συνθήκας των υπό ανά­

πτυξιν χωρών οφείλεται κυρίως εις τό γεγονός οτ ι ως γνωστόν, η 

θεωρ ία στχν£Γσ·χ"ετ<ίσθτ| εν προκειμένω κατά βάσιν προς τάς συνΦηκας των 

ανεπτυγμένων οικονομικώς χωρών . Πράγματι,ό παρατηρηθείς κατά 

τήν διάρκειαν των τελευταίων δεκαετιών οργασμός περί τήν θεώρη-

σιν της συναρτήσεως καταναλώσεως όσον καί α ι παραλλήλως λαβουσαι 

χώραν εμπειρικαί έρευνα ι, εβασίσθησαν κατά τό μάλλον η ήττον εις 

τάς επικρατούσας εις τάς ανεπτυγμένας οικονομίας συνθήκας καί κυ­

ρίως εις τάς Η.Π.Α. Τούτο δεν σημαίνει αφ εαυτού οτι αι υποθέσεις 

των μετα-κεϋνσ ιανων θεωριών της καταναλώσεως είναι άσχετοι προς 

τάς συνθήκας α\ οποία ι επικρατούν εις τάς εν οικονομική καθυστε­

ρήσει χώρας. Παρά ταύτα, υπό τήν επιβλητικήν επήρε ιαν των θεωριών 

(20) Επί τη ευκαιρία σημειουται οτι αι οικονομίαι ωσαύτως των 
υπανάπτυκτων χωρών υπόκεινται εις σχετικώς έντονους διακυ­
μάνσεις του προϊόντος καί της απασχολήσεως, αλλ α ι διακυμάν­
σεις αύται οφείλονται εν μέρει ε'ις διαφόρους ή εις τάς άνα-
πτυγμένας οικονομίας παράγονταα καί κυρίως εις τήν αγροτι-
κήν παραγωγήν καί τήν ζήτησιν εξαγωγών εκ του εξωτερικού. 
Δέν υφίστατα ι ωσαύτως ταυτότης απόψεων οσον άφορα εις τους 
παράγοντας άφ'ενός· της ο Ί κονομ |κης προόδου (ECONOMIC GR0ÜJTH) 
των ανεπτυγμένων χωρών καί άφ'ετέρου της οικονομικής αναπτύ­
ξεως (ECONOMIC DEWELOPiYlENT ) των υπανάπτυκτων χωρών. 

·/. 
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τούτων, υφίσταται ο κίνδυνος διό τόν έμπε'ιρικόν ερ,ευνητήν νά προσ-

κοληθή εις ώρισμένην εξ αυτών κσί νά ερμηνεύση κατ αποκλειστικότη­

τα δι αυτής τά αποτελέσματα της ερεύνης του, παραβλέπων τά ενδε­

χόμενα περιθώρια εφαρμογής εναλλακτικών θεωρητικών κατασκευών. 

Πραγματική μέχρι τούδε εμπειρική έρευνα της διεθνούς συναρτήσεως 

αποταμιεύσεως συγκεντρούτα ι κατά κανόνα εις την ύποτ ι θεμένην παρ 

ωρισμένων μετακεϋνσιανων θεωριών γραμμικήν σνελογικήν μορφήν της 

σχέσεως ό ποταμ ; ε ύσεως -ε ι σοδήμο τος μακροχρονίως δια μερικής τταρα-

βλεψεως των εκτός του εισοδήματος παραγόντων. Κατόπιν τούτου, η 

συσχέτισίΓ των κυριωτερων συγχρόνων θεωριών της αποταμιεύσεως 

προς τάς συνθήκας αϊ οποΤαι επικρατούν κατά κανόνα εις τάς υπό 

ανόπτυξιν χώρας κρίνεται χρήσιμος από της απόψεως της διευρύνσεως 

του πεδίου ερμηνείας των αποτελεσμάτων της εμπειρικής ταύτης ε­

ρεύνης. Ξά άποτελέση βεβαίως Ίδιαιτέραν \κανοποίησ ι ν η ενδεχομέ­

νη διατύπωσις παρά του αναγ νώστο υ της απόψεως ότι ή ο'υζήτησις αυτή 

δύναται νά συμβάλη, έστω καί επ ελάχιστον, εις τήν καθόλου προσ-

πάθειαν θεμελιώσεως μιας γενικωτέρας θεωρίας της αποταμιεύσεως. 

Παρά ταύτα.; δέον νά όιευκρινισθή οτ ι η τοιαύτη φιλοδοξία δεν α­

ποτελεί ηθελημενον στόχον της παρούσης συζητήσεως, ήτις επιδιώ­

κει κατά βασιν τήν-ίδ ι ευκόλυνσ ι ν της ερμηνείας των αποτελεσμάτων 

της εμπειρικής ταύτης έρεύνης της διεθνούς συναρτήσεως αποταμι-

εύσεως . . 

'Η αποταμίευσις εκλαμβάνεται, 'ε ' δ ι κώτερο ν , συμφώνως προς 

τήν σύγχρονον θεωρίαν ως μέσον συσσωρεύσεως πλούτου,οστι ς υποτί­

θεται ότι αποτελεί πηγήν άμεσου καί έμμεσου χρησ ι μότητος. Ιδιαί-

τερον ενδιαφέρον αποκτά εις τά πλαίσια ταύτα η συνδεδυασμένη δι-

ερεύνησις τόσον του μεγέθους όσον καί της συνθέσεως της αποταμι­

εύσεως διό της έκ των στοιχείων επιτρεπομένης μειώσεως του βαθ­

μού ομαδοπο ι ήσεως , Η άποταμίευσις θεωρείται ούτω ως ή αποψις 

ροής (FLQüi ASPECT) της συσσωρεύσεως αποθέματος - πλούτο u urto συν-' 

θήκας ,αβεβα ιότητος (CONDITIONS OF UNCERTAINTY). Υπενθυμίζεται 

ότι η επί τούτου θεσις της συγχρόνου θεωρίας συγκλίνει προς τήν 

ο^ποψιν ότι ο ογκ·ος του πλούτου ευρίσκεται εις αλληλεπ ί δρασ ι ν. με­

τά της συνθέσεως τούτου, υπό συνθήκας αβεβαιότητος καί διαφόρων 

^"λρ'ων, ώς άδ ια ιρετοτητες (INDIVISIBILITIES), ατελής αγορά κε­

φαλαίου (IMPERFECT CAPITAL MARKET), συναλλακτικοί δαπάνα ι (TRAN-
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SACTION COSTS), χρονικαί υστερήσεις (TIME LAGS) είς τε την ένη-

μέρωσιν καί την λήψιν αποφάσεων κ.O.K. Η 6 ι ερεύνησ ι ς , έν τού­

τοις, της σλ·ληλεπ ι δρόϋ εως της συνθέσεως του πλούτου καί του όγ­

κου καί της συνθέσεως της αποταμιεύσεως εις διεθνές πλαίσ ι ον,πε­

ριορίζεται εκ της ελλείψεως στοιχείων πλούτου καταλλήλως οριζο-

μενού, ενω e ι υφιστάμενα ι πληροφορία! θεσμολογικου χαρακτήρας 

κ ο ί λ ο ι π ω ν βασικών παραγόντων ώ ς των σχετικών αποδόσεων (YIELDS) 

καί των κινδύνων (RISKS) τίΓιν διαφόρων μορφών πλούτου, είναι ανεπα­

ρκείς. Ειδικώτερον, εκ των διαθεσίμων στοιχείων καθίσταται δυνσ-

τή η σύγκρισις της συνθέσεως της ροής αποταμιεύσεως του μή επι­

χειρηματικού τομέως της οικονομίας μεταξύ δώδεκα ανεπτυγμένων 

καί uno ανάπτυξιν χωρών περιλαμβανομένης καί της Ελλάδος καί 

καταβάλλεται προσπάθεια συναγωγής επί τή βάσει της συγκρίσεως 

ταύτης ωρισμένων σχετικών χρησίμων ενδείξεων μή ποσοτικού χαρα-

κτήρος. Η σύνθεσις της αποταμιεύσεως, η οποία άφορα εις τήν α­

καθάριστο ν άποταμίευσιν υπό πιστωτικήν μορφήν (GROSS EINANCIAL 

SAVING) περ ιλαμβάνουσαν νομισματικήν κυκλοφορίαν καί καταθέσεις, 

συμβατικήν άποταμίευσιν καί χρεόγραφα - εν αντιπαραβολή προς τήν 

άντίστοιχον υπό μή νομισματικήν μορφήν (TANGIBLE SAWING) - εξε­

τάζεται καθ εαυτήν λόγω της ενδεχομένης επιδράσεως ταύτης επί της 

κατανομής των επενδύσεων καί του ρυθμού οικονομικής αναπτύξεως . 

Αι δυνατότητες κεχωρισμένης ερεύνης της προσωπικής αποτα­

μιεύσεως εξετάζοντα ι · από της απόψεως- τής σχέσεως του λόγου αποτα­

μιεύσεως -ε ι σοδηματος του προσωπικού κα. ί των λοιπών κυρίων τομέων 

τής οικονομίας. Επί τη βάσει των διαθεσίμων στοιχείων εξετάζον­

ται ε'ιδικώτερον υπό μορφήν πινάκων καί διαγραμμάτων ως προκαταρ-

κτικόν στάδιον ή σχέσις τής προσωπικής αποταμιεύσεως καί του λό­

γου ταύτης προς τό διαθέσιμον προσωπικόν εισόδημα μετά των κυρί-

(21) Η επ.ίδρασις του όγκου καί τήσ συνθέσεως τής προσωπικής α­
ποταμιεύσεως επί τ ο. Ο ρυθμού οικονομικής αναπτύξεως δύναται 
μεν νά έ.ξετασθΡί υπό τό πρίσμα τής βιβλιογραφίας περί των 

παραγόντων τής οικονομικής αναπτύξεως, αλλ'εκφεύγει των 
ορίων τής ερε.ύνης ταύτης. 

./. 
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ων παραγόντων ταύτης συμφώνως προς την οικονομικήν θεωρίαν. Η 

μέθοδος αύτη χρησιμοποιείται εις συμπλήρωσιν της μεθόδου της πα­

λινδρομήσεως προς έξασφόλισιν άμεσου επαφής με τά στοιχεία κα'ι ύ-

παβαήθησιν της ερμηνείας αυτών όσον άφορα.εις την συμΡολήν εκά­

στου των παραγόντων της μεταξύ χωρών δ.ι ακυμάνσεως της προσωπ ι -

κ ης αποταμιεύσεως της οποίας η εκτίμησις. ε'ιναι ως γνωστόν ιδια­

ζόντως δυσχερής ε'ς την περίπτωσιν χρησιμοποιήσεως χρονολογικών 

σειρών. 3 ι. παράγοντες ούτοι περιλαμβάνουν τό κατά κεφαλήν δ ιαθέ-

σιμον προσωπ ικόν ε ι.σόδημα καί τον ρυθμόν μεταβολής αυτού καί του 

πληθυσμού κατά χώραν, τό επίπεδον επιτοκίου καί τόν ρυθμόν μετα­

βολής του δε'ικτου τιμών εθνικής ιδιωτικής καταναλώσεως καί δια­

φόρους παράγοντας κοινωνικοοικονομικής φύσεως, ως ο δείκτης αστι-

κοποιήσεως καί τό ποσοστόν των εξηρτημένων ηλικιών επί του συ­

νολικού πληθ υσμοϋ.. Πλέον τούτων καί λόγω τής ε'ιδικής σημασίας 

των ως παραγόντων τής αποταμιεύσεως εις τάς υπό ανάπτυξιν χώρας, 

χρησιμοποιούνται ή συμμετοχή του εξ εργασίας εις τό διαθέσιμον 

εισόδημα του προσωπικού τομεως ως δείκτου κατανομής του εισοδή-

ματος, η φορολογία του εισοδήματος φυσικών προσώπων και σι εξα-

γωναί αγαθών. Σημειωτέον οτ ι η χρησ ι μοποίησ ι ς τής τελευταίας ο­

μάδος παραγόντων -γίνεται πρώτην φοράν εις ερευναν τής διεθνούς 

συναρτήσεως προσωπικής αποταμιεύσεως,λαμβανομένης un όψιν τής 

αποκλειστικής μέχρι τούδε χρησ.ι μοπο ι ήσεως των μεταβλητών αυτών 
( 9 9 Ì 

ε ' ι ς τ ή ν ε ρ ε υ ν α ν τ ή ς σ υ ν ο λ ι κ ή ς ε γ χ ω ρ ί ο υ α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς 

Προς δ ι ε υ κ ό λ υ ν α ι ν τ ή ς ε π ι λ ο γ ή ς τ ή ς μ ο ρ φ ή ς τ ή ς δ ι ε θ ν ο ύ ς 

σ υ ν α ρ τ ή σ ε ω ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ; π έ ρ α ν τ ή ς τ α ξ ι ν ο μ ή σ ε ω ς τ ο ΰ δ ε ί γ μ α τ ο ς 

μας ε ι ς υ π ο - ο μ ά δ α ς χωρών, α π ε φ α σ ί σ θ η ή ε κ τ ί μ η σ ι ς ό'λων των μ έ χ ρ ι 

τ ο ύ δ ε χ ρ η σ ι μ ο π ο ι η θ ε ι σων μ α θ η μ α τ ι κ ώ ν μορφών παρά των ε μ π ε ι ρ ι κ ώ ν 

ε ρ ε υ ν η τ ώ ν τ ο υ θ έ μ α τ ο ς . Τ ο ύ τ ο δ ύ ν α τ α ι ωσαύτως νά ε ν τ α χ θ ή ε ι ς τ ά 

β α σ ι κ ά χ α ρ α κ τ η ρ ι σ τ ι κ ά τ ή ς π α ρ ο ύ σ η ς έ ρ ε ύ ν η ς , κ α θ ' ο σ ο ν η σ υ ν ή θ η ς 

μ έ θ ο δ ο ς ε ί ν α ι η υ ι ο θ έ τ η σ ι ς A P R I O R I μ ι α ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς θ ε ω ρ ί α ς κ α ί 

ή ε κ τ ί μ η σ ι ς α κ ο λ ο ύ θ ω ς τ ή ς υ π ο τ ι θ ε μ έ ν η ς σ υ γ γ ε ν ε σ τ έ ρ α ς προς τ α ύ τ η ν 

μ α θ η μ α τ ι κ ή ς μ ο ρ φ ή ς τ ή ς σ υ ν α ρ τ ή σ ε ω ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς , δ ι ά των δ ι α ­

θ ε σ ί μ ω ν σ τ ο ι χ ε ί ω ν . Η μ έ θ ο δ ο ς α υ τ ή , παρά τ ό γ ε γ ο ν ό ς ο τ ι θ ε ω ρ ε ί ­

τ α ι ε υ χ ε ρ ε σ τ έ ρ α λ ό γ ω των δ υ σ χ ε ρ ε ι ώ ν ό σ ο ν ά φ ο ρ α ε ι ς τ ε τ η ν ε κ τ ί -

( 2 2 ) "Ope R...F^miKESELL_AND_J^E_ :_ZINSER ( 1 9 7 3 ) . 

/ 
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μησιν κοί την επιλογήν περισσοτέρων εναλλακτικών μορφών της διε­

θνούς συναρτήσεως οποταμ ι εύσεως , δεν κρίνε'ται επαρκής άπό απόψε­

ως διερευνήσεως του βαθμού εφαρμογής των.διαφόρων παραλλαγών της 

οικονομικής θεωρίας. Ε ι δ ι κώτερον,ò έλεγχος ωρισμένης μορφής συ-

ναρτησιακής σχέσεως όσον άφορα εις την αποταμ ί ευσ ι ν δεν εξασφα­

λίζει, ως γνωστόν, την σπόρρ-ιψ ι ν όλων των λοιπών δυνατοτήτων καί 

των συνδεομένων προς ταύτας θεωρητικών ερμηνειών. 

Από '-• Ί κονο μετρ ι κής απόψεως, επίσης δεν είναι ενδεχομένως 

ιδιαζόντως δυχερής η εϋρεσις ικανοποιητικών αποτελεσμάτων επί τη 

βάσει των καταλλήλων κριτηρίων ελέγχου τής σημοντ ι κότητος αυτών 

μέσω στοιχείων χρονολογικών σειρών καί εκτιμήσεως κατ αποκλειστι­

κότητα μιας A PRIOR'! υιοθετηθείσης συναρ τησ ι σκής σχέσεως εξαρτή­

σεως. Τούτο όμως δεν θεωρείται επαρκές δια τήν εξασφάλισιν εκ 

του κινδύνου τής μή ορθής εξειδικεύσεως του υπό ερευναν υποδείγ­

ματος συμπεριφοράς ( ΙΥΙISSPEC Ι F IC AT IO Ν .0 F THE lïiODEL). Κατά συνέπει-

αν δύναται, μεταξύ άλλων, νά καταστή ανίσχυρος ο έλεγχος τής συμ­

περιφοράς των κοταλοίπων σφαλμάτων,ακόμη καί μέσω τής συμπληρωμα­

τικής χρησιμοποιήσεως ετέρων μεθόδων εκτιμήσεως εκτός τής κλασ­

σικής τοιαύτης των ελαχίστων τετραγώνων. Πέρα των μέχρι τούδε 

χρησ ι μοπο ι-ηθ ε ι σων παρ άλλων ερευνητών τής διεθνούς συναρτήσεως 

αποταμιεύσεως μορφών εξαρτήσεως απεφασίσθη, κατά ταύτα η εκτίμη-

σις των συνήθων γραμμικών μορφών (αναλογικών καί μή) καί ωρισμέ-

νων μή γραμμικής φύσεως τοιούτων, ώς τής ημ ι λογαριθμ ι κής, τής δι­

πλής λογαριθμικής καί τής παραβολικής. 

Η επιλογή μεταξύ των ως ανω εναλλακτικών εκτιμήσεων τής 

διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως, λαμβάνει χώραν μέσω'τοϋ έλεγ­

χου τής σημαντ ι κότητος των παραμέτρων, του συντελεστού προσδιο­

ρισμού εις τήν περίπτωσιν εκτιμήσεων τής ιδίας μαθηματικής μορ­

φής, του μέσου τυπικού σφάλματος εκτιμήσεως (STANDARD ERROR OF 

ESTIMATE) καί τής συμπεριφοράς των καταλοίπων σφαλμάτων. Η τελευ­

ταία αυτή διερευνάται οχ ι μόνον από απόψεως μεγέθους αλλά καί κι­

νήσεως έν τω χρόνω εις τήν περίπτωσιν τής επιλεγείσης μορφής ε­

ξαρτήσεως τής διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως, εν συνδυασμω 

προς τά ε'δικώτερσ χαρακτηριστικά τής μορφής ταύτης εξαρτήσεως. 
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Εν πρόβλημα εις τό οποίον αποδίδε το ι εμψασις είναι τά 

σφάλμοτο των παραμέτρων, τά οποΤα δύναται νά συνεπάγεται η έμφά-

νισις σφαλμάτων μετρήσεως των στοιχείων ιδία της αποταμιεύσεως 

καί του εισοδήματος παρά των κατ ιδίαν υπηρεσιών των εθνικών λο­

γαριασμών. Το γενικώτερον πρόβλημα των σφαλμάτων μετρήσεως ε'ις 

τήν εμπειρικήν ερευναν (MEASUREMENT BIAS) θεωρείται ενίοτε ως 

ιδιαζόντως δυσχερές εις- τήν περίπτωσιν της συναρτήσεως αποταμι­

εύσεως (καταναλώσεως), αν καί τούτο δεν λαμβάνεται επαρκώς πάν­

τοτε υπ όψιν πάρα των εμπειρικών ερευνητών του θέματος τούτου. 

Η ημέτερα ε^ασχοΛησις με τό πρόβλημα τούτο εν αναφορά προς τήν 

διεθνή συνάρτησιν αποταμιεύσεως εξετάζει κατ αρχήν τά ενδεχόμε-

νον οτι η αποταμίευσ ι ς, ως αυτή ορίζεται παρά του τυποποιημένου 

συστήματος εθνικών λογαριασμών, συνεπάγεται σχετικόν σφάλμα προς 

τά ανω της αποταμιεύσεως του προσωπικού τομέως (UPWARD BIAS),με 

τον εκ παραδόσεως ορισμόν αυτής εις τάς υπανάπτυκτους χώρος λό­

γω, κυρίως της κατισχύσεως ε'ς ταύτας της προσωπικής επιχειρήσεως, 

•'Αντιθέτως, σφάλμα προς τά άνω ενδέχεται νά παρουσιάζη η δαπίνη 

δι άγοράν διαρκών καταναλωτικών αγαθών εις τήν περίπτωσιν των α­

νεπτυγμένων χωρών, διότι αύτη δημοσιεύεται ως ακαθάριστος (GROSS) 

καί πιθανόν σι αποσβέσεις των αγαθών τούτων νά είναι υψηλότερα ι 

εις τάς χώρας τσύτσ^ η εις τάς υπανάπτυκτους χώρας. Συνάγεται οτι 

τά διάφορα σφάλματα μετρήσεως επενεργούν ε'ίς τίνα εκτασιν συμψη-

φιστικως, όσον άφορα εις τήν διεθνή σύγκρισιν του επίπεδου της 

αποταμιεύσεως υπό τόν ευρύν ορισμόν αυτής καί του λόγου αποταμ ι-

εύσεως-ε ι σοδήματοσ„ Ώς εκ τούτου, η εναλλακτική χρησ ι μοποίησι ς 

του ευρύτερου ορισμού της αποταμιεύσεως διά της συμπερι λήψεως 

Γης δαπάνης διαρκών καταναλωτικών αγαθών κρίνεται περαιτέρω ως 

ενδεδειγμένη από της απόψεως της θεωρήσεως της ως μέσου μερικής 

τουλάχιστον αντιμετωπίσεως του προβλήματος των σφαλμάτων μετρή­

σεως . 

Πλέον ενδεδειγμένη θεωρεΤται οπωσδήποτε ή άμεσος εκτίμη-

σις των σφαλμάτων μετρήσεως καί η διερεύνησις της συμπεριφοράς 

αυτών προς ένδεχομένην άφαίρεσιν τούτων εκ των μεγεθών της απο­

ταμιεύσεως καί του ε'ισοδήματος των κατ ιδίαν χωρών. Τούτο όμως 

θά απήτη Ίδιαιτέραν έκτεταμένην ερευναν με αβέβαίον εν πολλοίς 

αποτέλεσμα. Πάντως, τό ένδεχόμενον ανεξαρτήτου εκτιμήσεως της 
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αποταμιεύσεως εις τάς υπό αναπτυξιν χώρας καί της καταναλωτικής 

δαπάνης ως εξ υπολοίπου μεγέθους συνιστά την χρησιμοποίησι ν της 

αποταμιεύσεως εις την θέσιν της καταναλώσεως άς εξηρτημένης με­

ταβλητής προς ελαχ ι στοποίησ ι ν των εντεύθεν σφαλμάτων των παραμέ­

τρων της συναρτήσεως αποταμιεύσεως. Συμπληρωματικώς γίνεται έκ-

τίμησις των παραμέτρων επί τη βάσει της μεθόδου της ομαδαποιήσε-

ως των παρατηρήσεων (GROUPING AVERAGES), ώς αύτη προετάθη υπό 

των WALD AND EARTLETT, καί ακολουθεί σύγκρισις των αποτελεσμάτων 

των διαζευκτικών εκτιμήσεων. 

Προς δ ι eκρ ι σ ι ν της βραχυχρόνιου καί μακροχρονίου οριακής 

ροπής προς αποταμίευσιν εις διεθνές πλαίσΐϋν χρησιμοποιούνται 

διάφοροι εναλλακτικοί συναρτησ ιακαί σχέσεις δια των διαθεσίμων 

στατιστικών στοιχείων τά ί,ποΤα περιλαμβάνονται εις τήν παρουσαν 

ερευναν. Τούτο ελπίζεται οτ ι θά αμβλύνη τό πρόβλημα της λόγω ελ­

λείψεως στοιχείων οικογενειακών προϋπολογισμών εις πολλάς των 

περιλαμβανομένων χωρών, μη κατ ευθείαν εκτιμήσεως της βραχυχρο-

νίου στατικής διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως. Η ενδιατριβή 

εις' το πρόβλημα τούτο απεφασίσθη λόγω της χρησιμότητας του ακρι­

βέστερου κατά τό δυνατόν υπολογισμού της μακροχρονίου οριακής 

ροπής προς αποταμίευσιν διά τον προγραμματ ι σμόν οικονομικής ανα­

πτύξεως των υπό αναπτυξιν χωρών. 

Ι· 2 ·-_Δ_ι_άρθρωσ_ι ς _τής Έρεύνη-ς_ 

Η διάρθρωσις τής παρούσης έπηρεάσθη αποφασι στ ι κως εκ του 

περιγραφεντός αντικειμένου ταύτης καί τής φύσεως των χρησιμοποι­

ουμένων στατιστικών στοιχείων. Ειδικώτερον, η ερέυνα αυτή περι­

λαμβάνει επτά κεφάλαια υποδι α ι ρούμενα εις δύο μέρη εκ των οποί­

ων τό πρώτον είναι προκαταρκτ ι κόν καί αποτελείται εκ τριών κε­

φαλαίων, ήτοι του παρόντος εισαγωγικοϋ καί ετέρων δύο. Τό κεφά-

λ'αιον II αναφέρεται εις τήν σύγχρονον θεωρίαν τής αποταμιεύσεως 

εν συσχετισμοί προς τήν θεωρίαν τής ο'ικονομικής αναπτύξεως καί 

τάς σχετικός συνθήκας χωρών διαφόρου επιπέδου αναπτύξεως (ΙΙ.1). 

Ακολούθως παρουσιάζονται συνοπτικως, ή χρησιμοποιούμενη μεθοδο­

λογία καί τά κύρια αποτελέσματα τής μέχρι τούδε εμπειρικής ερεύ-

./. 
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νης της διεθνούς συναρτήσεως προεωπικής άττοτομ ι εύσεως ( Ι 1, 2 ) 

Τό κεφάλα ιον III πραγμστε ύετα ι τό προβλήματα τεχνικής φύ­

σεως της ερεύνης ταύτης καί τον τρόπον με τόν οποΤον αντιμετωπί-

σθη εκαστον τούτων. Εν αρχή γίνεται περιγρεφή των χρησιμοποιου­

μένων στατιστικών στοιχείων καί μεταβλητών (ΐΙΙ.ΐ), περιλαμβά -

ναυσα τός πηγάς των στοιχείων καί τό επιλεγέν δείγμα χωρών,τά υ­

φιστάμενα στοιχεία πηγών χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων, καί ει-

δικωτερον τής προσωπικής αποταμιεύσεως καί ε ισαδήμαΐος, τιμών 

καί επιτοκίου καί λοιπών ερμηνευτικών μεταβλητών τής διεθνούς 

συναρτήσεως προσωπικής αποταμιεύσεως. Εν συνεχεία'δ ι ερευνωνται 

ωρισμενα προβλήματα εκτιμήσεως ( Ι II .2-Ι Ι Ι .5) , ως τής αναλύσεως 

τής διακυμάνσεως της προσωπικής αποταμιεύσεως διεθνώς, των προ-

"ύπο'θέσεων εξασφαλίσεως αμερόληπτων καί συνεπών εκτιμήσεων 'καί 

των σφαλμάτων των εθνικολογ ι στ ι κων στοιχείων αποταμιεύσεως καί 

ε Γσοδήμστος . 

Τό Δεύτερον Γίίερος περιλαμβάνει τό σύνολον τής αναλύσεως 

τής παρούσης ερεύνης επί τη βάσει των διαθεσίμων στοιχείων, ως 

ταΰτα περιγράφονται εις τό κεφσλαιον III του Πρώτου Μέρους. Ει-

δικώτερον εις τό κεφάλαιον Ili γίνεται συγκριτική διερεύνησις του 

λόγου των ακαθαρίστων εγχωρίων επενδύσεων παγίου κεφαλαίου προς 

τό ακαθάριστον έθνικόν προϊόν δείγματος τριάκοντα δύο (32) χωρών 

με διαθέσιμα στοιχεία καί των κ~υριωτέρων πηγών χρηματοδοτήσεως 

των επενδύσεων. Η διερεύνησις αυτή γίνεται διά τής χρησιμοποι­

ήσεως των στοιχείων εκάστης των χωρών του δείγματος καί κατόπιν 

παραλλήλου ταξινομήσεως αυτών εις πέντε τάξεις μεγέθους κατά κε­

φαλήν εισοδήματος. Κοτ'άρχάς εξετάζεται ή συμπεριφορά το0 λόγου 

επενδύσεων-ε'σοδήματος ε'ις τά διάφορα στάδια αναπτύξεως καί τής 

σχέσεως τούτου προς τόν αριακάν συντελεστήν κεφαλαίου (ICOR)KOÌÌ 

τόν ρυθμόν αυξήσεως του ακαθαρίστου εγχωρίου προϊόντος εις στα­

θεράς τιμάς, κατά τήν διάρκειαν τής περιόδου 1960-1970 (l\i.l). 

(23) Διά δ ιεξοδ ι κωτέραν συζήτησιν των κατ' ιδίων θεωριών τής απο­
ταμιεύσεως εμπειρικών ερευνών τής διεθνούς συναρτήσεως προ­
σωπικής αποταμιεύσεως βλέπε Q.Μ.ΜΑΛΙΝΔΡΕΤΟΥ (1975). 

./. 
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Ακολούθως εξετάζεται η μεταξύ χωρών διακύμανσις των μεταβολών 

των αποθεμάτων καί των αποσβέσεων παγίου κεφαλαίου, καταβάλλε­

ται δε προσπάθεια εκ τ ι μήσεως,επί τη βάσει ωρισμένων απλοποιητι-

κων υποθέσεων, του λόγου αποσβέσεων προς τό έγκι: τεστημέναν πά-

γιον φυσικόν κεφάλα Γον ( ΓΙ/. 2 ) . Τούτου έπεται η έπ ισκόπησι ς,δ ια-

δοχικως, της' συμβολής της εκ του εξωτερικού χρηματοδοτήσεως των 

επενδύσεων (IV.3), της δημοσίας αποταμιεύσεως εν συνδυασμω προς 

την αμεσον καί εμμεσον φορολογίαν καί την δημοσίαν καταναλωτι-

κήν δαπάνην ( Ι \7 * 4 ) καί της ιδιωτικής αποταμιεύσεως, αναλυομένης 

εις απαταμίευσιν TOU. εταιρικού ταμέως' καί τοΰ προσωπικού τομέως 

της οικονομίας (IV.5). 

Επί τη βάσει των αντλούμενων έκ του κεφαλαίου 11/ πορι­

σμάτων, τό ύπόλοιπον της ερεύνης αφιερουται εις την προσπάθειαν 

εκτιμήσεως της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως του προσωπικού 

τομέως συμφώνως προς την θεωρίαν και -ιό. διαθέσιμα, στοιχεία. Ού­

τω κατ αρχάς εις τό κεφάλαιον \J γίνεται κατ ιδίαν προκαταρκτική 

διερεύνησις της εξελίξεως της κατά κεφαλήν προσωπικής αποταμι­

εύσεως εις σταθεράς τιμάς καί των αντιστοίχων εξελίξεων των κυ-

οίων παραγόντων ταύτης εις'ε'ίκοσι μία (21) χώρας, συμφώνως προς 

τήν οικονομικήν θεωρίαν καί μέ τά διαθέσιμα στατιστικά στοιχεία, 

jp ταύτα περ ι εγράφησαν εις τό κεφάλαιον III. Ή διερεύνησις αυ­

τή περιλαμβάνει ανάλυσιν της δ ιακυμάνσεως τής προσωπικής αποτα-

-ΐιεύσεως διεθνώς εις δύο συνιστώσας, ήτοι τήν "εντός χωρών" καί 

τήν "μεταξύ χωρών", καί της μήτρας των συντελεστών απλής συσχε­

τίσεως της προσωπικής αποταμΊεύσεως καί των επί μέρους παραγόν­

των αυτής συμφώνως προς τήν οικονομικήν θεωρίαν καί τά διαθέσιμα 

στατιστικά στοιχεία ( \Ι. 1 ) . Ακολουθεί άνάλυσις υπό μορφήν πινά-

<ων καί διαγραμμάτων της κατά κεφαλήν αποταμιεύσεως (μέσος ορός 

εκάστης χώρας) κεχωρισμένως μέ έκαστον των κυρίων παραγόντων,κα\ 

:ιδικώτερον τό μέσον κατά κεφαλήν διαθέσιμον εισόδημα είς στα-

ϊεράς τιμάς καί τον ρυθμόν αυξήσεως του κατά -κεφαλήν είσοδήματος 

cai του πληθυσμού ( V . 2 ) καί των λοιπών' μέ διαθέσι μα.στο ιχεΤα εκ­

τός,του εισοδήματος παραγόντων της διακυμάνσεως της αποταμιεύσε-

ϋς δ ι εθνως ' (ϋ . 3) . 0 ι παράγοντες ούτοι περιλαμβάνουν, είδικώτερον, 

τήν φορολογίαν εισοδήματος, τάς εξαγωγάς, τό έπιτόκιον καί τον 

./. 
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ρυθμόν μεταβολής του επιπέδου τ ι μων, τό ποσοστόν αστικού πληθυ­

σμού καί χή ποσοστόν των εξηρτημένων ηλικιών (0-14 καί 64 καί ά­

νω ετών) επί ταυ συνολικού πληθυσμού εκάστης χώρας (DEPENDENCY 

RATES). Η διερεύνησις αϋτη ολοκληρουται ε'ις τό στάδιο ν τοΰτο 

με την σύνθεσιν της προσωπικής αποταμιεύσεως', περιορι στ ικως δώ­

δεκα χωρών με διαθέσιμο- στοιχεία (li.4). 

Σημειωτέον, οτι η χρησιμοποιούμενη εις τό κεφάλαιαν \1 μέ­

θοδος συνιστά, μεταξύ άλλων, "μερικήν" ανάλυσιν. Ούτω η συνεξέ-

τασις της αποταμιεύσεως μεθ 'έκαστου κεχωρισμένως των ειδ,ικωτέ — 

Ρων παραγόντων ταύτης κατά χώρας γίνεται εν πρώτοις επί τη υπο­

θέσει, οτι ΟΊ λοιποί εκάστοτε παράγοντες παραμένουν αμετάβλητοι. 

Παρά την υ ι οθετουμένην ύπόθεσιν, CETERIS PARIBUS, η χρησιμότης 

της μεθόδου ταύτης έγκειται εις τό οτι, λόγω της συνήθους αλλη-

λοσυσχετίσεως του εισοδήματος καί των λοιπών παραγόντων της α­

ποταμιεύσεως διά στοιχείων χρονολογικών σειρών, η στατιστική εκ-

τίμησις της καθπρας επιδράσεως εκάστου τούτων παρουσιάζει, κατά 

κανόνα, σοβαράς δυσχερείας. 

Κατά ταύτα, καθίσταται σαφές οτι τό κεφάλαιον τούτο συμ-

πληροί την προσπάθ
:
/ε ιαν εκτιμήσεως της διεθνούς συναρτήσεως απο­

ταμιεύσεως, ως αύτη επιχειρείται εις τό κεφάλαιον VI. Προς αμ-

βλυνσιν, εξ άλλου, της κατ ανάγκην χρησιμοποιούμενης υποθέσεως, 

CETERIS PARIBUS, δ ιατυπουντα ι επιφυλάξεις ασον άφορα εις εκαστον 

των παρατ ι θεμένων παραγόντων, α ι οποία ι αναφέρονται εν μέρει εις 

την εξέλιξιν των λοιπών παραγόντων. Αι παρατηρήσεις αιτινες αφο­

ρούν εις τάς επιφυλάξεις ταύτας είναι σχετικαί εν τινι μέτρω προς 

τήν- εξέλιξιν της αποταμιεύσεως καί εκάστου των ερμηνευτικών αυ­

τής παραγόντων εις τά διάφορα στάδια της οικονομικής αναπτύξεως. 

Παρά ταύτα, εξ αντικειμένου, τό ενδιαφέρον μας συγκεντρουναι επί 

του διεθνούς προτύπου της προσωπικής αποταμιεύσεως, ενω ή αναφο­

ρά είς τάς λοιπάς μεταβλητός περιορίζεται εις τό ζήτημα εάν καί 

κατά πόσον αύται επηρεάζουν τό εν λόγω πρότυπον. 

'Ακολούθως, εμφανίζονται και ελέγχονται στατιστικώς τά α­

ποτελέσματα των εκτιμήσεων της δι.εθνους συναρτήσεως αποταμιεύσε­

ως (κεφάλαιον 1/1 ) . Κατ'άρχάς εκτιμώνται η γραμμική καί μή γραμμι-

καί τίνες σχέσεις αποταμιεύσεως εισοδήματος διά της χρηαιμοποιή-
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σεως διαστρωμματικων στοιχείων ( CROSS-SECT ΙΟΝ )' των μέσων 'όρων 

των μεγεθών τούτων δι εκάστην των 21 χωρών του δείγματος ήμων 

(VI,1). Ακολούθως, διερευνάται η συμβολή έκαστου των εκτός του 

εισοδήματος προαναφερθέντων παραγόντων της μεταξύ χωρών διακυ­

μάνσεως της κατά κεφαλήν προσωπ ι κής' άπο ταμ ι εύσεως ( Vi Ι , 2 ). "Επον­

ται α ι αντίστοιχοι εκτ ι μήσε ι ς.επί τη βάσει ταυ συνόλου των 271 

ετησίων παρατηρήσεων (ΤΙΙΥΙΕ SERIES) του δείγματος (VI.3). Αύται 

αφορούν, ειδικώτερον, εις την εκτίμησιν της γραμμικής μορφής 

σχέσεως αποταμιεύσεως εισοδήματος με τάς παρατηρήσεις ταξινομη­

μένος εις υποομάδας· χωρών, αναλόγως προς τό υψος του κατά κεφα­

λήν εισοδήματος (VI,3.1). Ακολουθούν αντίστοιχοι εκτιμήσεις με­

τά διάσπασιν του" κατά κεφαλήν εισοδήματος εις τήν τάσιν καί τήν 

κυκλικήν αυτού συνιστωσαν καί τήν προσθήκήν του" λόγου αποταμι­

εύσεως -ε ισοδήματος του προηγουμένου έτους ως επί.πλέον ερμηνευ­

τικής μεταβλητής (VI.3.2) προς διερεύνησιν της επιδράσεως της με­

ταβολής των προτιμήσεων διεθνώς, συμφώνως προς τό υπόδειγμα των 

FRIEND καί TAUB ίΥΙΑ Ν (1966). "Επεται ή έξέτασις της επιδράσεως του 

αποθέματος "πλούτου" επ' της ροής της αποταμιεύσεως διεθνώς,δια 

της χρησιμοποιήσεως ως ερμηνευτικων μεταβλητών της απολύτου με­

ταβολής του κατά κεφαλήν εισοδήματος καί της αποταμ ι εύσεως της 

προηγουμένης περιόδου (lV.3.3), συμφώνως προς τό υπόδειγμα των 

HOUTHAKKER καί.TAYLOR (1966). Τέλος καταβάλλεται προσπάθεια εις 

τά πλαίσια των j5 ϊαθεσί μων στατιστικών στοιχείων, δ ιά τήν δ ιά 

πρώτην φοράν εκτίμησι ν . της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως 

μέσω της συνδεδυασμένης χρησιμοποιήσεως δ ιαστρωματικων στοιχείων 

(CROSS - SECTION) δι'εκαστον έτος καί στοιχείων χρονολογικών σει­

ρών (ΤΙίϊΙΕ SERIES) 'δ ι'εκάστην των χωρών του δείγματος μας κεχωι-, 

ρισμένως (VI.4).. 

Η έρευνα αυτή περαιουται δια της άνακεφαλαιώσεως των κυ­

ρ ιωτέρων αποτελεσμάτων καί συνδυασμού αυτών εις εν ιαΤον συνεπές 

σύνολον έπί τή βάσει της οικονομικής θεωρίας (κεφάλα ιον VII).Ε ι- · 

δικώτερον, ενδ ιατρ ίβωμεν ε ι ς τήν σχετικήν θέσ ι.ν της Ελλάδος από 

απόψεως ύψους προσωπικής αποταμιεύσεως καί των κυρ ιωτέρων προσ­

διοριστικών παραγόντων ταύτης. Τοιουτοτρόπως επιδιώκεται η δια-

τύπωσ ις ωρισμένων συμπερασμάτων αφορώντων ε'ις τόν ογκον καί τήν 
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σύνθεσιν της προσωπικής αποταμιεύσεως εις. την χώραν μας εν σχέ-

σει προς τό διεθνές πρότυπον, η οποίο ως ελπίζεται, θα ε ivo ι 

χρήσιμος δια την χόροξιν της ο Ίκο-νομ ι κ η ς πολιτικής κο ί τον προ-

γρομμοτ ι σμόν της οικονομικής αναπτύξεως ...της χώρας εις τά πλαίσια 
> s > ··• ~ , 

ευρύτερων οικονομικών χωρών.-

./. 



_ΚΕΦΑΛΑ ΙΟΝ_ ΙΙ_ 

_ΕΕί3ΡΙΑ_ΚΑΙ ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΕΡΕΥΝΑ_ 

_ΤΗΣ ΔΙΕΒΝΟΥΣ_ΣΥΜΑΡΤΗΣΕΩΣ ΠΡΟΣΩΠΙΚΗ! ΑΠΟΤΑΙΥΙ ΙΕ ΥΣΕΩΣ_ 

Ι.1.- Διεθνής Συνάρτησες Α ποτομ ι ε ύσεως κα ί Εεωρία Οικονομικής 

_Αναπτύξεως. 

Εκαστον των θεωρητικών υποδειγμάτων -, ης ο ι κονομ ι κης προ­

όδου καί της οικονομικής αναπτύξεως συνοδεύεται μεθ ωρισμένης 

εωρίας της αποταμιεύσεως. Προσεκτική διερεύνησις επομένως τής 

εωρίας της οικονομικής αναπτύξεως εν αναφορά προς την αποταμί-

υσ ι ν, δύναται νά πσράσχη χρησίμους πληροφορίας περί την μορφήν 

ης συναρτήσεως αποταμιεύσεως εις τα διάφορα στάδια αναπτύξεως, 

ό φαινόμενον της οικονομικής αναπτύξεως συνιστά, ως γνωστόν, 

υξησιν αφ ενός της παραγωγ ι κότητος καί του ανά κάτοικον εισοδή-

ατος καί αφ έτερου του ανά κάτοικον πλούτου, ενω συνοδεύεται υ-

ό συστηματ ι κων μεταβολών α ι οποΤαι συνιστούν αναπροσαρμογάς εις 

ην καθόλου θεσμολογικήν δομήν καί τό σύστημα άξιων των υπό α ν ά -

τυξ ι ν χωρών. 

1,1,1. Θεωρία τής_Συσσωρεύσεως Πλούτου. 

Η περί τήν σχεσιν πλούτου-οποταμ ι εύσεως φιλολογία εσημεί-

ιεν αξιόλογον εξέλιξιν μετά τήν διατύπωσιν των προαναφερθει σων 

ετακεϋνσ ι ανων θεωριών τής αποταμιεύσεως προς δύο ενδιαφέρουσας 

ην παρουσαν συζήτησιν κατευθύνσεις ήτοι (α) τήν ενσωμάτωσιν λοί­

ων μεταβλητών εις τήν υποτιθεμένην σχεσιν πλούτου-αποταμιεύσεως 

τως π.χ. παράγοντας θεσμολογ ι κου χαρακτήρος, τήν επιλογήν μετα-

j εργασίας καί αναπαύσεως, η τάς καθόλου προτιμήσεις (TASTES), 

y. ί (β) τήν περαιτέρω από διαφόρων απόψεων έπεξεργασίαν τής σχέ-

εως πλούτου-αποταμ ι εύσεως. Η επεξεργασία αυτή διευκολύνει γε-

ικως τήν κατανόησιν αφ ενός διαφόρων υποκρυπτόμενων υποθέσεων 

ης σχέσεως ταύτης καί αφ ετέρου τήν θεμελ'ωσιν της υφισταμένης 

^ιπλεύρου σχέσεως μεταξύ αποταμιεύσεως καί οικονομικής αναπτύ-

~ως . 0 \ κυριώτεροι συμβάλλοντες πάντως εις τήν εν προκειμένω 

ξέλιξιν τής θεωρίας τής αποταμιεύσεως ώς ο A.SPIRO (1962), οι 
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R.STONE AND D.A.ROIUE ( 1 9 6 2 ) , o i R . J . B A L L AND P.DRAKE ( 1 9 6 4 ) κ α ί 

η σ χ ο λ ή τ η ς Π ε ν σ υ λ β α ν ί α ς (PENSYLV/ANIA S C H O O L ) ^ 1 ' θ ε ω ρ ο ύ ν ως κ υ ­

ρ ι ο ν π α ρ ά γ ο ν τ α α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς τ ό α π ό θ ε μ α π λ ο ύ τ ο υ μ ά λ λ ο ν παρά τ η ν 

ρ ο ή ν τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς , ε ν σ υ ν ε π ε ί α προς τ ή ν μ ι κ ρ ο ο ι κ α ν ο μ ι κ ή ν α ν ά ­

λ υ α ι ν τ ή ο μ ε γ ι σ τ ο π ο ι ή σ ε ω ς τ η ς χ ρ η σ ι μ ό τ η τ α ς έ π ί τ η β ά σ ε ι τ η ς δ ι α ­

τ υ π ω θ ε ί σ η ς θ ε ω ρ ί α ς των σ τ α δ ί ω ν ζωής κ α ί τ ο υ μ ο ν ί μ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς . 

Ο μ ο ί ω ς , α ι σ ύ μ β ο λ α ί α ύ τ α ι υ π ο κ α θ ι σ τ ο ύ ν , κ α τ ά κ α ν ό ν α , τ ό ν π λ ο υ -

τ ο ν δ ιά λ ο ι π ώ ν μ ε τ ο - β λ η τ ω ν μέ δ ι α θ έ σ ι μ α σ τ ο ι χ ε ί α , 16 ί α τ ό ε ι σ ό δ η ­

μ α , α λ λ α κ ο λ ο υ θ ο ύ ν δ ι ά φ ο ρ ο ν ε κ ά σ τ η • π λ α ί σ ι ο ν υ π ο θ έ σ ε ω ν κ α ί κ α τ α ­

λ ή γ ο υ ν ε ι ς ω ρ ι σ μ έ ν α ς ε κ ά σ τ η δ ι ε υ κ ρ ι ν ή σ ε ι ς , α'ι ο π ο Τ α ι ε Ί ν α ι κ α τ ά 

τ ό μ ά λ λ ο ν κ α ί ή τ τ ο ν σ ύ μ φ ω ν ο ι προς τ ό υ π ό δ ε ι γ μ α γ ε ν ι κ ή · ς ι σ ο ρ ρ ο π ί ­

ας ε Γ ς ο ε ν τ ά σ σ ε τ α ι η π ρ ο γ ε ν ε σ τ έ ρ α μ ε τ α κ ε ϋ ν σ ι α ν ή θ ε ω ρ ί α τ η ς α π ο ­

τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς . Α ι κ υ ρ ι ώ τ ε ρ α ι , ε ξ ά λ λ ο υ , υ π ο θ έ σ ε ι ς τ η ς τ ε λ ε υ τ α ί α ς 

κ α ί ε ι δ ι κ ώ τ ε ρ ο ν ή υ π ό θ ε σ ι ς τ η ς α ν α λ ο γ ι κ ό τ η τ ο ς , τ η ς ε λ α σ τ ι κ ό τ η τ α ς 

μ η δ έ ν τ η ς κ α τ α ν α λ ω τ ι κ ή ς δ α π ά ν η ς προς τ ό μ ε τ α β α τ ι κ ό ν ε ι σ ό δ η μ α κ α ί 

τ ή ς σ ύ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν η ς υποθέσεως π ε ρ ί των χ ρ ο ν ι κ ώ ν υ σ τ ε ρ ή σ ε ω ν τ ο υ κ α θ η ­

γ η τ ο ύ FRIEDMAN, δ ε ν φ α ί ν ο ν τ α ι ο τ ι α π ο τ ε λ ο ύ ν β α σ ι κ ά σ τ ο ι χ ε ί α τ η ς 

( 2 ) σ υ γ χ ρ ό ν ο υ θ ε ω ρ ί α ς τ ο υ π λ ο ύ τ ο υ ' . 

Η σύγχρονος", θ ε ω ρ ί α τ η ς σ υ σ σ ω ρ ε ύ σ ε ω ς π λ ο ύ τ ο υ σ υ ν ε π ά γ ε τ α ι , 

άν κ α ί σ υ ν ή θ ω ς δ ε ν τ ο ν ί ζ ε τ α ι παρ α υ τ ή ς , οχ ι α ν ά γ κ α ί ω ς μ ι κ ρ ό τ ε ρ ο ν 

λ ό γ ο ν ά π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ε ι ς τ ά ς υπό α ν ά π τ υ ξ ι ν χ ώ ρ α ς , ως 

( ΐ ) Η Σ χ ο λ ή α U T η ε κ π ρ ο σ ω π ε ί τ α ι κ υ ρ ί ω ς παρά τ η ς ΟΕΑΝ CROCKET 
κ α ί των IR ili Ι IM FRIEND κ α ί PAUL· TAUBIÏIAIM , η παρά των ο π ο ί ω ν 
ε μ π ε ι ρ ι κ ή δ ι ε ρ ε ύ ν η σ ι ς τ η ς σ υ ν α ρ τ ή σ ε ω ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς σ υ ζ η ­
τ ε ί τ α ι ε ' ι ς D^m^mAA ΙΝΔΡΕΤΟ Υ (.1975) 

( 2 ) Ομοίαν α π ο ψ ι ν ορα ε Ίς THOMAS MAYER (1972), σελ ..50 . Ε Ί δ ι κώ-

τερον, υπενθυμίζεται 6τϊ~ή~έφαρμογή Της θεωρίας των κατανε­

μημένων χρονικών υστερήσεων (THEORY OF DISTRIBUTED LAGS) εί­

ναι δυνατή άνευ της περ ι opjστ ι κής υποθέσεως του FRIEDMAN. Εφ 

όσον, περαιτέρω η χρ ο ν ι κή υστερησι ς 

λωτικής δαπάνης είναι σχετικώς μακρι 

χώρας, δικαιούμεθα νά αναμένωμεν οτ 

σεως προς τό κατά κε 

αυτού είναι εντονωτε 

πτυγμένας οικονομίας 

διδομένων εν μέρει ε 

νάπτυξίν χωρών, παρέ 

περί τήν δυνατότητα 

σεως αποταμ ι εύσεως-ε 

φαλήν ε ισοδημα 

ρα ε ις τάς χώρα 

. Ή θεωρ ία των 

ι ς. .θ.εσ,μρλργ ι κήν 

χει κατά συνέπε 

της έ'μφαν ίσεως 

ισοδήματος. 

προσαρμ ογής της κατανά-

ά'-είς τάς υπό ανάπτυξιν 

ι η σχέσις της αποταμιεύ-

καί τόν 

ς ταύτας 

χρονικων 

καθυστέ 

ι αν "τάς 

μή γραμμ 

ρυθμον μεταβολής 

ή εις τάς ανε-

υστερήσεων, απο-

ρησ ιν των υπό α-
πρ-ώτας ενδείξεις 

ι κής δ ι έθνους αχέ 

. / . 
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JTTOT ί θ ε τ ά ι κ α τ ά κ α ν ό ν α παρά των λ ο ι π ώ ν θ ε ω ρ ι ώ ν τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς . 

Εξ ά λ λ ο υ , ε ν ω η θ ε ω ρ ί α τ ο υ π λ ο ύ τ ο υ δ ε ν θ έ τ ε ι κ α τ ά κ α ν ό ν α προς σ υ ­

ζ ή τ η σ ι ν τ ο π ρ ό β λ η μ α τ η ς κ α τ α ν ο μ ή ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς , α υ τ ή δ ε ν α.πο-

; λ ε ί ε ι τ η ν ε μ φ ά ν ι σ ι ν δ ι ά φ ο ρ ω ν α σ ο ν ά φ ο ρ α ε ι ς τ ή ν προς α π ο τ α μ ί ε υ -

r ι ν ροπήν κ ΟΊΟ ε ι σ ο δ η μ α τ ι κ ή ν τ ά ξ ι ν γ ε ν ι κ ώ ς κ α ί ε ι δ ι κ ώ τ ε ρ ο ν μ ε τ α -

;ύ των κ α π ι τ α λ ί σ τ ω ν ( C A P I T A L I S T S ) κ α ί των ε ρ γ α ζ ο μ έ ν ω ν (lUGRKERS). 

Η σ υ ν έ π ε ι α α υ τ ή α π ο κ α θ ι σ τ ά ω ρ ι σ μ ε ν ο ν ρ ό λ ο ν ε ι ς τ ή ν π ο λ ι τ ι κ ή ν α -

' α δ ι α ν ο μ ή ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ως μ έ σ ο υ ε π η ρ ε α σ μ ο ύ τ η ς ε κ ο υ σ ί α ς ι δ ι -

ι τ ι κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς , ε ν σ υ γ κ ρ ί σ ε ι προς τ ή ν θ ε ω ρ ί α ν τ ο υ μ ο ν ί μ ο υ 

: ι σ ο δ η μ α τ ο ς , η α π ο ι α α π έ κ λ ε ι ε τ ο ν ως ανω ρ ο λ ο ν ό σ ο ν ά φ ο ρ α ε ι ς 

"ήν κ α τ α ν ο μ ή ν τ ο υ μ ο ν ί μ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς . Η π ε ρ ί π λ ο ύ τ ο υ , ε ν τ ο ύ τ ο ι ς , 
ι ε ω ρ ί α δ ε ν λ α μ β ά ν ε ι σ υ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν η ν τ ι ν ά θ ε σ ι ν ε π ί τ ο υ ε ί δ ο υ ς κ α ί 

' ο υ μ ε γ έ θ ο υ ς τ η ς δ ι α φ ο ρ ά ς τ η ς ορ ι α κ ή ς . ροπής προς α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ν 

ι ε τ α ξ ύ κ α π ι τ α λ ί σ τ ω ν κ α ί ε ρ γ α ζ ο μ έ ν ω ν . Τ ο ύ τ ο δ ι Υ σ τ α τ α ι τ η ς π α λ α ι ά ς 

, λ α σ σ ι κ ή ς θ έ σ ε ω ς ο τ ι η α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ς π ρ ο έ ρ χ ε τ α ι α π ο κ λ ε ι σ τ ι κ ώ ς εκ., 

•ων πρώτων η τ η ς θ έ σ ε ω ς τ η ς π ε ρ ί π ρ ο ό δ ο υ σ χ ο λ ή ς τ ο υ CAÎY1BR ID G Ε Ε Ν -

ÌLAND π ε ρ ί σ χ ε τ ι κ ώ ς υ ψ η λ ό τ ε ρ ο ς ο ρ ι α κ ή ς ρ ο π ή ς προς α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ν 

Ώ ν κ α π ι τ α λ ί σ τ ω ν , ο ι ο π ο ί ο ι κ α θ ο ρ ί ζ ο υ ν κ α ί τ ό μ έ γ ε θ ο ς τ η ς κ ο ι ν ω -

' ΐ κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς μέσω τ η ς δ υ ν ά μ ε ω ς των να α π ο φ α σ ί ζ ο υ ν ε π ί τ η ς 

ι ε τ α ξ ύ α ύ τ ω ν κ α ί των ε ρ γ α ζ ο μ έ ν ω ν κ α τ α ν ο μ ή ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς 

ΑΊ ' σ υ ν έ π ε ιο ι , έ ξ ά λ λ ο υ , τ ή ς θ ε ω ρ ί α ς π ε ρ ί σ υ σ σ ω ρ ε ύ σ ε ω ς π λ ο ύ -

•QU από απόψεως χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ή σ ε ω ς τ ή ς δ η μ ο σ ι ο ν ο μ ι κ ή ς π ο λ ι τ ι κ ή ς δ ι • 

: ν τ ι κ υ κ λ ι κ ο ύ ς σ κ ο π ο ύ ς ο μ ο ι ά ζ ο υ ν π ε ρ ι σ σ ό τ ε ρ ο ν προς έ κ ε ί ν α ς τ ή ς 

ι ε τ α κ ε ϋ ν σ ι α ν ή ς θ ε ω ρ ί α ς παρά προς τ ά ς α ν τ ι σ τ ο ί χ ο υ ς τ ή ς κ ε ϋ ν σ ι α -

'ής τ ο ι α ύ τ η ς . Ε ι δ ι κ ώ τ ε ρ ο ν , η π ε ρ ι ω ρ ι σ μ έ ν η α π ο τ έ λ ε σ μ α τ ι κ έ τ η ς τ ή ς 

ι ο ρ ο λ ο γ ί α ς ε π ί τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ως ά ν τ Ί κ υ κ λ ι κ ο υ μ έ σ ο υ , κ α θ ό σ ο ν 

Ι κ α τ α ν α λ ω τ ι κ ή δ α π ά ν η ωρ ι σμέ.γης χ ρ ο ν ι κ ή ς π ε ρ ι ό δ ο υ ε ξ α ρ τ ά τ α ι ε κ 

•ου μ ο ν ί μ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς , δ έ ν α π ο κ λ ε ί ε τ α ι νά ί σ χ ύ η κ α ί ε ι ς τ ή ν 

: ε ρ ί π τ ω σ ι ν ε φ α ρ μ ο γ ή ς τ ή ς θ ε ω ρ ί α ς τ ο υ π λ ο ύ τ ο υ αν κ α ί δ έ ν ε π έ ρ χ ε -

Β ΐ ως α ν α π ό τ ρ ε π τ ο ς σ υ ν έ π ε ι α τ α ύ τ η ς . Ω σ α ύ τ ω ς , ή σ ύ γ χ ρ ο ν ο ς θ ε ω -

) ί α τ ο υ π λ ο ύ τ ο υ δ έ ν ε ί ν α ι δ ε σ μ ε υ τ ι κ ή ό σ ο ν ά φ ο ρ α ε ι ς τ ό ε ρ ώ τ η μ α 

α τ ά πόσον ε ί ς γ ε ν ι κ ό ς φ ό ρ ο ς ε π ί τ ή ς κ α τ α ν α λ ώ σ ε ω ς '(GENERAL SALES 

[ 3 ) "Ορα κ υ ρ ί ω ς L. PASINETT Ι ( 1 961 ) . Κρ ι τ ι κ ή ν σ υ ζ ή τ η σ ι ν π ε ρ ί τ'ής 
έ ν π ρ ο κ ε ι μ έ ν ώ ' ^ Ε σ ε ω ς " τ η ς σ χ ο λ ή ς τ ο υ CAMBRIDGE έ ν σ χ έ σ ε ι 
προς τ ή ν θ ε ω ρ ί α ν τ ο υ HARR0D κ α ί HIGGINS ορα P. (YIALINDR ET0S 
( 1 9 7 1 ) , σ ε λ . 4 7 - 8 . 
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TAX), όστις επιπίπτει αναλόγως προς το υψος της καταναλωτικής 

δαπάνης επί εκάστης εισοδηματικής τάξεως, αποτελεί σταθερόν λό-

γον του τρέχοντος η του μονίμου εισοδήματος. Τέλος, συμψώνως προς 

την ιδίαν θεωρίαν, το βάρος του δημοσίου χρέους επιπίπτει εν μέ­

ρει επί της επομένης γενεάς, καθ όσον η αύξησ ις τοΠ πλούτου του 

ιδιωτικού τομέως εκ της διακρετήσεως χρεογράφων του Δημοσίου αν-

τιρροπεΤται εκ της επιβαρύνσεως διά την εξυπηρέτησιν του δημοσί­

ου xpéoup καί της, λόγω της αυξήσεως του πλούτου υπό μορφήν δη­

μοσίου χρέους, ενδεχομένης μειωτικής επιδράσεως επί της ροής α­

ποταμιεύσεως καί του πλούτου ο οποΤος θά κληροδοτηθή παρά της 

επομένης γενεάς. 

II.Τ.2. Εεωρία Διαρθρωτικών και Εεσμολαγικων Μεταβολών. 

Κατόπιν της διερευνήσεως της σχέσεως πλούτου-αποταμ ι εύσε-

ως, συμφώνως προς τήν σύγχρονον θεωρίαν, πραχωρουυεν ήδη εις ε-

πισκόπησιν της καθ αυτό θεωρίας της αναπτύξεως ιδία από της από­

ψεως της παραγωγικότητας καί των θεσμολογ ικων μεταβολών εν σχέ-

σει προς τήν διεθνή συνάρτησιν αποταμιεύσεως. Κατά βάσιν, ως πλέ­

ον αντιπροσωπευτικοί θεωρία! προς τόν σκοπόν τούτον, εκλαμβάνον­

ται αϊ θεωρίαι των καθηγητών HIRCHMAN (1959) καί LEIMS (1954) 

καί ή ακολουθήσασα περί ταύτας φιλολογία. 
η 

0 καθηγητής HIRCHIYIAN διετύπωσε κριτικήν της απόψεως περί 

χαμηλού' επιπέδου της αποταμιεύσεως εις τάς υπανάπτυκτους χώρας 

καί της εξηγήσεως του φαινομένου εκ του οτι τό κατά κεφαλήν ει­

σόδημα δεν υπερβαίνει τό ελάχιστον οριον συντηρήσεως (SUBSISTENCE 

CONSUMPTION). Ό HIRCHMAN ϋπεστήριξεν, είδικώτερον, ότι υφίσταν­

ται ουσιώδη περιθώρια αποταμιεύσεως ε'ς τάς υπανάπτυκτους χώρας 

(POTENTIAL SAVING), τά οποΤα έν τούτοις δεν εξαντλούνται, ε'ιτε 

διότι δεν λειτουργεί άποτελεσματικως ό μηχανισμός μετατροπής ταύ­

της εις παραγωγικός επενδύσεις, ε.ιτε λόγω ανεπαρκείας επενδυτικών 

ευκαιριών. Μετά της οικονομικής αναπτύξεως νέα ι επενδυτικαί ευ­

καιρία ι εμφανίζονται καί παρατηρείται ταχεία αυξησις του αποτα-

μιευομένου ποσοστού του ε'σοδήματος, μέχρις ότου τούτο προσέγγι­

ση εν δυνητικόν οριον, πέραν του οποίου τό ποσοστόν τοϋτο σταθε-

ροπο ι είτα ι . 
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Η αποψις αυτή συνεπάγεται σχετικώς ίσχυράν σχέσιν μεταξύ 

TOU επιπέδου αποταμιεύσεως κα ί εισοδήματος ε'ς τάς υπό άνάπτυξιν 

χωράς και εξασθένησίν τίνα του συνδέσμου τούτου εις τάς ανεπτυγ­

μένος. Εις παρόμοιυν συμπέρασμα δ ι 'άλλης ομως οδού, καταλήγει καί 

η θεωρία του L EIL'15 ( 1 9 54) , ως αυτ-η διετυπώθη αρχικώς άλλα καί κα­

τόπιν της περαιτέρω επεξεργασίας ταύτης υπό των FEI καί RANIS 

( 1 964)- Συμφώνως προς την θεωρίαν ταύτην ή αποταμίευσις ε'ς τάς 

υπό ανάπτυξιν χώρας, εις τάς οποίας υφίσταται πλεόνο-σμα εργασίας 

(SURPLUS LABOUR), προέρχεται έκ της διευρύνσεως του καπιταλιστι­

κού τομέως (CAPITALIST SECTOR), η οπυία άπετελεΤ βασικόν χαρακτη-

ριστικόν γνώρισμα της οικονομικής αναπτύξεως, ΰϋτω λαμβάνει χω­

ράν αϋξησις της συμμετοχής των κερδών ε'ς τό έθνικόν εισόδημα καί 

επανεπένδυσι ς τμήματος τούτων, προϋπατ ιθεμένου οτ ι τό επίπεδον . 

μισθών παραμένει αμετάβλητον εις τό ελάχιστον διαβιώσεως. Καθ ο-

σο.ν τό πλεόνασμα εργασίας εξαφανίζεται, παρουσιάζεται μείωσις του 

ποσο'στο'υ συμμετοχής των κερδών καί αντίστοιχος μείωσις του βαθ-

μο.ΰ εξαρτήσεως της αποταμιεύσεως έκ του καπιταλιστικού τομέως 

καί. του ρ'υθμου αυξήσεως του κατά κεφαλήν εισοδήματος. 

Δέον να σημειωθ'ή, οτ ι η υπό του υποδείγματος του καθηγη­

τού LEUJIS υπονοούμενη αυξησις του βαθμού εξαρτήσεως της ροής της 

αποταμιεύσεως μετά του κατά κεφαλήν εισοδήματος εις τάς uno ανά­

πτυξιν χώρας δεν αποδίδεται ανάγκαίως εις αυξησιν του βαθμού α-

\Μ σοκατανομής' του εισοδήματος κατά μέγεθος, αλλ εις υποκατάστασ ι ν 

της ανίσου κατανομής προς' όφελος των γαιοκτημόνων δι αντιστοίχου 

τοιαύτης προς όφελος τής επιχειρηματικής τάξεις. Ούτε έχει διαπι-

στωθή, έξ άλλου, σαφές πρότυπον εξελίξεως τής κατά μέγεθος κατα­

νομής του εισοδήματος εις' τά διάφορα στάδια τής οικονομικής ανα-

'r (4) -

πτυξεως
 ν
 ' . 
'Η μείωσις του βαθμού εξαρτήσεως τής ροής' τής άποταμιεύσε-

(4) Αι ανεπαρκείς, διαθέσιμοι πληροφορία ι υποδηλοϋν τήν εμφάνισιν 
αυξήσεως τίνος TOU βαθμού άνισοκατανομής του εισοδήματος κα­
τά μέγεθος εις τά πρώτα στάδια τής αναπτύξεως, αλλ η πορεία 
αυτή αντ ι στρεφετα ι ,ως η οικονομική αναπτυξις προχωρεί. Upa 
S..KUZNETS (1 966) ,σελ. 206-17, 423-26. 

,/. 
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ως ε κ . τ ο υ κ σ τ ό κ ε φ α λ ή ν ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς , ε ι ς τ η ν π ε ρ ί π τ ω σ ι ν των α ν ε ­

π τ υ γ μ έ ν ω ν ο ι κ ο ν ο μ ι ώ ν , ο π ω σ δ ή π ο τ ε ε ρ μ η ν ε υ ο μ έ ν η , δ ύ ν α τ α ι ν ά - θ ε ω ρ η -

θή ως υ π ο β ο η θ ο ύ σ α ε ι ς τ η ν δ ι α τ ύ π ω σ < ν τ η ς υ π ο θ έ σ ε ω ς π ε ρ ί μή γ ρ α μ τ 

μ ι κ ή ς δ ι ε θ ν ο ύ ς σ χ έ σ ε ω ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε Ί σ ο δ ή μ α τ ο ς . 

Σ η μ σ σ ί σ ν έ χ ε ι ε ν κ α τ α κ λ ε ί δ ι , Ό τ ι τ ό ε π ί π ε δ ο ν α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ­

ως σ υ ν ι σ τ ά , συμφώνως προς τ η ν θ ε ω ρ ί α ν , τ ό α π ο τ έ λ ε σ μ α α λ λ η λ ε ξ α ρ τ ω ­

μ έ ν ω ν μ ε τ α β ο λ ώ ν π λ ε ί σ τ ω ν μ ε γ ε θ ώ ν , α Ί ο π ο ί α ι λ α μ β ά ν ο υ ν χ ώ ρ α ν , κ α θ 

ό σ ο ν α ι ο ι κ ο ν ο μ ι α ι α ν α π τ ύ σ σ ο ν τ α ι κ α ι α φ ο ρ ο ύ ν ε ι ς τ η ν ο ι α ρ θ ρ ω σ ι ν 

τ η ς π α ρ ά γ ω γ η ς , . τ η ν π ρ ο έ λ ε υ σ ι ν τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς , τ ο ν β α θ μ ό ν α ν ι σ ο -

κ α τ α ν ο μ ή ς α ύ τ ο υ , τ ό σ ύ σ τ η μ α ά ξ ι ω ν κ . ο . κ . Π λ ε Τ σ τ α ι ε κ των δ ι α ρ θ ρ ω ­

τ ι κ ώ ν τ ο ύ τ ω ν μ ε τ α β ο λ ώ ν φ α ί ν ε τ α ι , ο τ ι . ε Ί ν α ι σ χ ε τ ι κώς ε ν τ ο ν ώ τ ε ρ α ι 

ε ι ς τ ά χ α μ η λ ά ε π ί π ε δ α α ν α π τ ύ ξ ε ω ς κ α ί ε λ ά σ σ ο ν ο ς σ η μ α σ ί α ς ε ι ς τ ά 

α ν ώ τ ε ρ α ε π ί π ε δ α . ύ ϋ τ ω ò κ α θ η γ η τ ή ς LEÜJIS ( 1 9 5 4 ) υ π ε σ τ ή ρ ι ξ ε ν , 

ο τ ι η α υ ξ η σ ι ς τ ο υ λ ό γ ο υ α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ε ι ς τ ά ς υπό σ.~ 

ν ά π τ υ ξ ι ν χώρας γ ί ν ε τ α ΐ ' ε ' ι ς τ ά . π λ α ί σ ι α σ ε ι ρ ά ς μ ε τ α β ο λ ώ ν ε ι ς τ η ν 

ν ο ο τ ρ ο π ί α ν ( A T T I T U D E S ) , τ ο υ ς θ ε σ μ ο ύ ς ( I N S T I T U T I O N S ) κ α ί τ ά ς τ ε χ -

ν ι κ ά ς μ ε θ ό δ ο υ ς ( T E C H N I Q U E S ) , α ι οποΤα ι σ υ ν ο δ ε ύ ο υ ν τ ό φα ι . ν ό μ ^ ν ο ν 

τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς α ν α π τ ύ ξ ε ω ς . Ω σ α ύ τ ω ς g κ α θ η γ η τ ή ς HIRCHÎY1AN ( 1 9 5 8 ) 

συν ιστό? τ ή ν π ρ ο σ ε κ τ ι κ ή ν χ ρ ή σ ι ν των υ π ο δ ε ι γ μ ά τ ω ν τ ύ π ο υ HARR0D -

DOMAR ε ι ς τ ή ν δ ι ε ρ μ ή ν ε υ σ ι ν τ η ς δ ι α δ ι κ α σ ί α ς τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς α ν α ­

π τ ύ ξ ε ω ς , δ ι ό τ ι η μ ν η μ ο ν ε υ θ ε ί σ α α π ο μ ά κ ρ υ ν σ ι ς των δ ι α φ ό ρ ω ν π ε ρ ι ο ­

ρ ι σ τ ι κ ώ ν πο:ραγόντων (BOTTLENECK'S), δ ύ ν α τ α ι νά ο δ ή γ η σ η ε ι ς α π ό τ ο -

μ ο ν α υ ξ η σ ι ν τ η ς πσραγωγ ι κ ό τ η τ ο ς τ ο υ η δ η ε π ε ν δ ε δ υ μ έ ν ο υ κ ε φ α λ α ί ο υ 

κ α ί σ υ ν ε π ώ ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς κ α ί τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς . 

ι^φ ό σ ο ν α ι μ ν η μ ο ν ε υ θ ε ι σ α ι ως ανω μ ε τ ο β ο λ α ι θα ή σ α ν ε ξ 

ί σ ο υ έ ν τ ο ν ο ι κ α ί θά έ π έ δ ρ ω ν μ ε τ ά τ η ς α υ τ ή ς ε ν τ ά σ ε ω ς ε π ί τ η ς α π ο ­

τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ε ι ς τ ά δ ι ά φ ο ρ α σ τ ά δ ι α α ν α π τ ύ ξ ε ω ς , θά ε π ε τ ρ έ π ε τ ο νά 

υ π ο τ ε θ ή - ως κ α ί ε ί ς τ ή ν π ε ρ ί π τ ω σ ι ν των Η . Π . Α . , ο τ ι ο ί π α ρ ά ­

γ ο ν τ ε ς ο ύ τ ο ι ε π ι δ ρ ο ύ ν ως μ ε τ α τ ο π ί σ ε ι ς τ η ς σ χ έ σ ε ω ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς 

- ε ι σ ο δ ή μ α τ ο · ς , ε · ι ς . ε κ τ α σ ι ν ά ν τ ι ρ ρ ο π ο ύ σ α ν α κ ρ ι β ώ ς τ ή ν α υ ξ η σ ι ν τ ο υ 

λ ό γ υ υ α π ο τ α μ ι ε · ύ σ ε ω ς - ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς μ ε τ ά τ η ς α υ ξ ή σ ε ω ς τ ο υ κ α τ ά κ ε - .. 

φ α λ ή ν ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς . Εν τ ο ύ τ ο ι ς , δ ε δ ο μ έ ν ο υ ο τ ι η υ π ό θ ε σ ι ς α υ τ ή · , 

δ έ ν φ α ί ν ε τ α ι σ ύ μ φ ω ν ο ς προς τ ή ν θ ε ω ρ ί α ν π ε ρ ί τ η ς φύσεως τ η ς α ν α -

( 5 ) "Ορα π . χ . L.LANDAU .( 1 971 ) ,- σ ε λ . 2 9 9 . 

( 6 ) "Ορα Α . S M I T H I E S ( 1 9 4 5 ) . 
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π τ υ ξ ι α κ ή ς δ ι α δ ι κ α σ ί α ς , π ρ έ π ε ι . νά θ ε ω ρ ή τ α ι ως π ι θ α ν ω τ έ ρ α η μή γ ρ α μ -

μ ι κ ή σ χ έ σ ι ς α π ο τ ο μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε ι σ σ δ ή μ α τ ο ς . Η σ χ έ σ ι ς α υ τ ή π ρ ά γ μ α τ ι α ­

π ε ι κ ο ν ί ζ ε ι δ υ σ α ν ά λ ο γ ο ν α υ ξ η σ ι ν τ η ς ά π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ε ι ς τ ό χ α μ η λ ά ε ­

π ί π ε δ α α ν α π τ ύ ξ ε ω ς κ α ί σ χ ε τ ι κ ώ ς μ ι κ ρ ο τ έ ρ α ν α ν τ α π ό κ ρ ι σ t ν τ η ς α π ο τ α ­

μ ι ε ύ σ ε ω ς ε ι ς τ ά ς μ ε τ α β ο λ έ ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ε ' ι ς τό π λ έ ο ν π ρ ο κ ε χ ω -

ρ η μ έ ν α σ τ ά δ ι α α ν α π τ ύ ξ ε ω ς . 

Π . 2 . - ^ ύ ν ο ΐ | π ς ' Α π ο τ ε λ ε σ μ ά τ ω ν ' Ε κ τ ι μ ή σ ε ω ν τ η ς Δ ι ε θ ν ο ύ ς Σ υ ν α ρ τ ή ­

σεως Π ρ ο σ ω π ι κ ή ς Α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς . 

Π ε ρ ί τ ή ν έ κ τ ί μ η σ ι ν τ η ς δ ι ε θ ν ο ύ ς σ υ ν α ρ τ ή σ ε ω ς ' π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο ­

τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ( κ α τ α ν α λ ώ σ ε ω ς ) έ χ ο υ ν ά σ χ ο λ η θ ή μ έ χ ρ ι τ ο ύ δ ε ε ι ς δ ι ά φ ο ρ ο ν 

ε κ ά σ τ ο τ ε ε κ τ α σ ι ν , γ ν ω σ τ α ί δ ι α σ η μ ό τ η τ ε ς τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς ε π ι σ τ ή μ η ς , 

ό'πως ο ι κ α θ η γ η τ α ί KUZNETS ( i 9 6 0 ) , HOUTHAKKER ( 1 961 ) ,( 1 965 ) , FRIEND 

AND TAUBfflAN (1 9 6 6 ) , UJ IL L ΙΑ iïlSON ( 1 9 6 8 ) , MODIGLIANI ( 1 9 7 0 ) , κ α ί 

SUJAiïlY ( 1 9 6 8 ) . Τά σ τ α τ ι σ τ ι κ ό σ τ ο ι χ ε Τ α τά ο π ο ί α έ χ ο υ ν χ ρ η σ ι μ ο π ο ' η θ ή 

π ρ ο ς τ ό ν σ κ ο π ό ν τ ο ύ τ ο ν ε ί ν α ι κ α τ ά κ α ν ό ν α χ ρ ο ν ο λ ο γ ι κ α ί σ ε ι ρ α ί υψη~-

λ ο ΰ ε π ί π ε δ ο υ ά θ ρ ο ι στ ι κ ό τ η τ ο ς (LEVEL OF AGGREGATION) κ α ί κ α λ ύ π τ ο υ ν 

κ α τ ά τ ό π λ ε ί σ τ ο ν τ ή ν π ε ρ ί ο δ ο ν ά π ό 1 9 5 3 κ α ί ε ν τ ε ύ θ ε ν , μ έ χ ρ ι καί τ ο υ 

1960 ε ι ς ω ρ ι σ μ έ ν α ς π ε ρ ι π τ ώ σ ε ι ς . Ή ε π ι κ ρ α τ ο ύ σ α μ έ θ ο ' δ ο ς σ τ α τ ι σ τ ι ­

κ ή ς ε π ε ξ ε ρ γ α σ ί α ς π α ρ ά των ως ανω ε ρ ε υ ν η τ ώ ν ε 1 να ι ε κ τ ό ς ε ξ α ι ρ έ σ ε ­

ων ή μ έ θ ο δ ο ς τ η ς π α λ ι ν δ ρ ο μ ή σ ε ω ς . Τά μ έ χ ρ ι τ ο ϋ δ ε α π ο τ ε λ έ σ μ α τ α ε ' ι ς 

τά ο π ο ί α έ χ ε ι κ α τ α λ ή ξ ε ι η έ ρ ε υ ν α α υ τ ή , δ ύ ν α τ α ι νά τ α ξ ι ν ο μ η θ ο ύ ν 

α π ό α π ό ψ ε ω ς φ ύ σ ε ω ς κ α ί σημοσ 'ιος αυτών- ως α κ ο λ ο ύ θ ω ς : 

Π ρ ώ τ ο ν , ο λ ό γ ο ς τ η ς π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς π ρ ο ς τ ό δ ια*-

θ έ σ ι μ ο ν π ρ ο σ ω π ι κ ό ν ε ι σ ό δ η μ α π ο ι κ ί λ ε ι σ η μ α ν τ ι κ ω ς μ ε τ α ξ ύ των δ ι α φ ό - · 

ρων χωρών τ ό σ ο ν ε ι ς ο ι ο ν δ ή π ο τ ε σ υ γ κ ε κ ρ ι μ έ ν ο ν έ τ ο ς , ό σ ο ν κ α ί κ α τ ά 

μ έ σ ο ν ο ρ ο ν π ε ρ ι σ σ ο τ έ ρ ω ν έ τ ω ν . 

Δ ε ύ τ ε ρ ο ν , ò μ έ σ ο ς λ ό γ ο ς π ρ ο σ ω π ι κ ή ς ά π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε ι σ ο δ ή μ α -

τ ο ς α υ ξ ά ν ε τ α ι α π ό χ ώ ρ α ς ε ι ς χ ώ ρ α ν μ ε τ ά τ ο υ ε π ι π έ δ ο υ τ ο υ κ α τ ά κ ε ­

φ α λ ή ν ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς κ α τ ό π ι ν τ α ξ ι ν ο μ ή σ ε ω ς τ ο ύ τ ο υ ε ι ς υ π ο - ο μ ά & α ς κ α ­

τά τ ά ξ ι ψ μ ε γ έ θ ο υ ς (KUZNETS) . ' Υ φ ί σ τ α τ α ι , έ ν τ ο ύ τ ο ι ς " , α μ φ ι β ο λ ί α ε ­

π ί τ ο υ κ α τ ά π ό σ ο ν η δ ι α π ί σ τ ω σ ι ς α υ τ ή ο φ ε ί λ ε τ α ι ε ι ς σ φ ά λ μ α τ α τ η ς 

ο μ α δ ο π ο ι ή σ ε ω ς κ α ί των μέσων ο ρ ώ ν , δ ε δ ο μ έ ν ο υ ο τ ι τ ό σ ο ν α τ α ξ ι ν ό μ η ­

τ ο ι λ ό γ ο ι ά π ο τ α μ ι ε ·ύσεως.-ε ι σο δ ή μ α τ ο ς " κ α τ ά χ ώ ρ α ν JOJXQV. κα ί τ α ξ ι ν ο ­

μ η μ έ ν ο ι τ ο ι ο ύ τ ο ι κ α τ ά τ ά ξ ι ν κ α τ ά κ ε φ α λ ή ν ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς κ α ί σ τ α θ μ ι -
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σμένο ι με τό μέγεθος του δείγματος (γινόμενον πληθυσμού καί α­

ριθμού έτων) δεν φαίνεται να παρουσιάζουν άνοδικήν τάσιν μετά 

του κατά κεφαλήν εισοδήματος (H0UTHAKKER). 

Τρίτον, η στατιστική εκτ'μησις της διεθνούς συναρτήσεως 

αποταμιεύσεως (καταναλώσεως) είναι υπό γραμμικήν αποκλειστικώς 

σχεδόν μορφήν (LINEAR '"-ÌELAT Ι 0Ν)βάσε ι στοιχείων χρονολογικών σει­

ρών κο ί δεν ε'χει καταλήξει εις ενιαϊον αποτέλεσμα ως προς τό ε- • 

άν καί κατά πόσον η σχέσις αποταμ ι εύσεως-ε ι σοδήματος εΊνα ι η ό­

χι αναλογική (PROPORTIONAL)'. Ε'δικώτερον, ένω τά αποτελέσματα 

του H0UTHAKKER δεικνύουν σταθερόν ό'ρον (CONSTANT INTERCEPT), οχ ι 

στατιστικώς σημαντικόν, τά αποτελέσματα των FRIENP AND TAUB ΜΑ Ν, 

Ili ILL IAÌYISCN καί LE Γ F συγκλίνουν κατά τό μάλλον η ήττον υπέρ 

,τής μή αναλογικής σχέσεως αποταμ ι εύσεως-εισοδήματος. Σημειωτέον 

οτ ι η τελευταία αυτή σχεσις δύναται κατά το μάλλον και ήττον 

νά θεωρηθή ως υπέρ της εφαρμοστ ι κότητος της κεϋνσιανής θεωρίας 

του απολύτου εισοδήματος. Αντιθέτως, τό αποτέλεσμα της αναλο­

γικής σχέσεως δύναται μέν νά ερμηνευθή επί τη βάσει της μετακε-

ϋνσ ιανής θεωρίας όσον άφορα τήν σχέσιν αποταμ ι εύσεως-ε ι σοδήματος, 

δέν φαίνεται όμως επαρκές διά τήν άποδοχήν ο'ιασδήποτε παραλλα­

γής (Η YP0THES IS )'?>τής έν προκειμένω θεωρίας. 'Υπενθυμίζεται περαι­

τέρω καί ενταύθα' οτ ι αναλογική σχέσις αποταμ ι εύσεως-εισοδήματος 

μακροχρονίως δέν είναι απολύτως ασυμβίβαστος μετά της κεϋνσια­

νής θεωρίας, προϋποτ ι θεμένο'υ οτ ι ο ι· μή δυνάμενοι νά χρησιμοποι­

ηθούν εκτός του εισοδήματος παράγοντες συμβάλλουν εις μετατοπί­

σεις (SHIFTS) της σχέσεως αποταμ ι εύσεως-ε ι σοδήματος,παραλλήλως 

κα ί. αναλόγως προς τήν α'ύξησιν του τελευταίου. 

Τέταρτον. Η βραχυχρόνιος επίδρασις του εισοδήματος επί 

της αποταμιεύσεως ευρίσκεται παρ'ολων των ερευνητών σημαντικως 

υψηλότερα της αντιστοίχου μακροχρονίου τοιαύτης. Έ ν τούτοις, τό 

μέγεθος της σχετικής αποκλίσεως καί η αποδιδομένη εκάστοτε ερ­

μηνεία διαφέρουν, εξαρτώμενα κυρίως εκ της υιοθετούμενης μεθό­

δου εκτιμήσεως των δύο επιδράσεων καί της χρησιμοποιούμενης χρο­

νικής περιόδου. Ειδικώτερον, η οριακή ροπή προς αποταμίευσιν βρα-

χυχρονίως ευρίσκεται άνευ εξαιρέσεως σημαντικως μικρότερα της 

μονάδος, όπερ ορθώς ερμηνευόμενον δέν ευνοεΤ τήν άποδοχήν της 

αυστηρας παραλλαγής της μετακεϋνσ ιανής θεωρίας του .μονίμου ει-

./. 
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σοδήμστος(ΡΕΗ(Υ1ΑΝΕΝΤ IN CG (ΥΙΕ HYROTHESIS) υπό την άρχικήν της του­

λάχιστον μορφήν. Ούτω, οι FRIEND καί TAUE m Α Ν (1966) εις εξ 22 

χωρών δείγμα των eupov ορισκάς ροπάς ττρός αποταμίευσιν του διαρ­

κούς εισοδήματος καί τοΰ μεταβατικού εισοδήματος 0.065 κσί 0.41 

αντιστοίχως, ενω ο HDUTHAKKER (1965) εύρεν "μεταξύ χωρών" ορια-

κήν ροπήν ττρός οττοταμ ί ε υσ ι ν .0 . G7 τπν οποίαν ηρμήνευσεν ώς μακρό-

χρόνιον τοιαύτην, έναντι αντιστοίχου "εντός χωρών" τοιαύτης 0.2 

τήν οποίαν ε χαρακτ ήρ ι σε ν ως j? ραχυχρόν ι ον τοιαύτην. 

Πέμπτον. Τά αποτελέσματα ωρισμένων ερευνητών ερμηνεύονται 

ως παρέχοντα ενδείξεις περί σχετικώς τιερ ι ωρ ι σμένου ρόλου των προ­

τιμήσεων (FRIEND καί TAUBMAN) κα ί στατιστικώς σημαντικής αρνητι­

κής επιδράσεως τοΰ πλούτου (SUJAMY) επί της ροής τής προσωπικής 

αποταμιεύσεως διεθνώς. Περ ι ωρ ι σμένη, έξ -άλλου, παραμένει ή ανα­

φορά εις τόν ενδεχόμενον ρόλον του επιπέδου τόκου καί του επίπε­

δου τιμών επί τής αποταμιεύσεως διεθνώς (WILLIAMSON) καί α ι πα­

ρεχόμενοι ανεπαρκείς ενδείξεις χαρακτηρίζονται κατά τό μάλλον 

καί ήττον ώς αντιφατικαί. Κατά συνεπειαν, αι μέχρι τούδε γνώσεις 

μας επί τής σχέσεως τής αποταμιεύσεως μετά του επιτοκίου καί των 

μεταβολών του επιπέδου τιμών δεν θεωρούνται επαρκείς προς συνα -

γωγήν βάσιμων 'συμπερασμάτων περί τής εκτάσεως εφαρμογής τής κλασ­

σικής καί νεοκλασσικής θεωρίας τής καταναλώσεως εις διεθνές πλαί-

σιον. ΚΟΊ επέκτασιν, ειδικώτερα ερωτήματα, ως φερ ειπείν ο ρόλος 

τής νομισματικής σταθερότητος εις τήν χρηματοδότησ ι ν τής αναπτύ­

ξεως, παραμένουν, αναπάντητα, με συνεπειαν τήν διατύπωσιν, μετα­

ξύ άλλων, τής προοπτικής περί συνεχίσεως, τής γνωστής διαμάχης 

μεταξύ τής νομισματικής σχολής- (MONETARIST SCHOOL), των κύκλων 

του Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου (INTERNATIONAL [ΥΙΟ NET AR Υ FUND) 

καί τής διαρθρωτικής σχολής τής οικονομικής αναπτύξεως (STRUCTU­

RALIST SCHOOL) τής Οικονομικής 'Επιτροπής Λατ ι ν ικήςΆμερικής των 

Ηνωμένων Εθνών (ECONOMIC COMMISSION FOR LATIN AMERICA). 

_Εκτσν. 'Ελάχιστα διαφωτιστική είναι η μέχρι τούδε έρευ­

να τής διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως (καταναλώσεως) όσον ά­

φορα εις τήν επί ροής αποταμιεύσεως έπίδρασιν παραγόντων δημο­

γραφικής καί κοινωνικής φύσεως. Τούτο δύναται νά αποδοθή εν μέ­

ρει εις τό οτι η εν λόγω έρευνα χρησιμοποιεί κατ ανάγκην στοι-

.χεία χρονολογικών σειρών, καθώς καί ε'ις την σχετικήν παραμέληπ- . w 
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των παραγόντων τούτων, λόγω προσκολλήσεως εις ωρισμένας θεωρίας 

καί εις τάς εξ αντικειμένου δυσχερείας ποσοτικής εκφράσεως καί 

εκτιμήσεως της επιδράσεως των παραγόντων τούτων. 

Eßöoyoy. Τά αποτελέσματα ωρισμένων ερευνητών, βασικως τοί 

HOUTHAKKER, ερμηνεύονται ως αποδίδοντα σημαντικόν ρόλον εις την 

κατανομήν του εισοδήματος επί του επιπέδου αποταμιεύσεως διεθνώς. 

Ειδικώτερον, . ά καθηγητής HCUTHAKKER φέρεται υποστηρίζων ότι η ο­

ριακή ροπή προς άποτσμίευσιν του εξ εργασίας εισοδήματος είναι 

σημαντικως μικρότερα της αντιστοίχου τοιαύτης του μή εξ εργασίας 

εισοδήματος, τό οποίον θεωρεΤτα ι ως σύμφωνον προς τήν οικονομι-

( 7 ) 

κήν θεωρίαν » Σοβαραί επιφυλάξεις δύνανται, παρά ταύτα, νά δι­

ατυπωθούν επί του συμπεράσματος τούτου, εν αναφορά κατ αρχήν 

προς τήν άξιοπιστίαν των χρησιμοποιουμένων στοιχείων της κατανο­

μής του εισοδήματος. 0 βαθμός της έν προκειμένω αξιοπιστίας εί­

ναι δυνατόν νά διαφέρη ουσιωδώς, ως θά Τδωμεν εκτενέστερον εις 

τό επόμενον κεφάλα ιον, μεταξύ των ανεπτυγμένων καί των υπανάπτυ­

κτων χωρών, εις τρόπον ώστε νά μή αποκλείεται η εσφαλμένη εν μέ­

ρει απόδοσις του χαμηλού επιπέδου αποταμιεύσεως των υπανάπτυκτων 

χωρών εις τό εξ εργασίας κυρ ίως ε ισόδημα. Σημειωτέον,' εξ αλ>" ' 

οτ ι τα στοιχεία της κατανομής TOU ε ι σοδήματας, ως ταύτα δημοσι­

εύονται εις τους εθνικούς λογαριασμούς, αναφέρονται εις τό ακα-

θάριστον εισόδημα, ένω τόσον η'φορολογία εισοδήματος ο'σον καί Ή s 

τρέχουσα ι με,ταβ ιβάσε ι ς δημοσιεύονται ως σύνολον. Κστά συνέπειαν. 

οιαδήποτε μεταχείρησις του συνόλου του φόρου εισοδήματος καί των 

μεταβιβαστικών πληρωμών καί ή ενιαία μεταχείρησις αύτων δια τάς 

διαφόρους χώρας είναι κατ'οίνάγκην αυθαίρετος. Τέλος, η πλήρης .. 

δ ιάκρ ι σ ις μεταξύ του έξ εργασίας καί μή εργασίας εισοδήματος ti­

ni Tpj βάσει στοιχείων των εθνικών λογαρ ι σσμων•ε ι να ι αδύνατος . "™
Α
 ' 

όσον κατά κανόνα τό εισόδημα εξ εξηρτημένης εργασίας, εις τόν α-

(7) Ό HOUTHAKKER φέρεται παραθέτων τό αποτέλεσμα . τούτο ως.εν ι-
σχυτικόν της ερμηνείας περί εφαρμογής της θεωρίας του κανο­
νικού εισοδήματος όσον άφορα εις τήν διεθνή συνάρτησιν απο­
ταμιεύσεως, αν καί τούτο, ως γνωστόν, είναι πλέον ευθέως συν 
δεδεμένον μέ τήν κεϋνσιανήν θεωρίαν του απολύτου εισοδήμα­
τος . 

V. 
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γροτικόν τομέα περιλαμβάνεται εις τό εισόδημα του τομέως τούτου 

μάλλον, παρά ε'ς τό έξ εργασίας εισόδημα . Διά τους 'ιδίους ώς 

ανω λόγους είναι ωσαύτως εν μέρει αυθαίρετος, παρά τό οτι θά ητο 

ενδεχομένως λίαν χρήσιμος διά υπό άνάπτυξιν ιδία χώρας καί η δι-

άκρισις ε-ναλλακτικως μεταξύ του εισοδήματος τοΰ αγροτικού καί μή 

αγροτικού τομέως, προς εκτΐμησί'. της οριακής ροπής προς αποταμί-
< 

ε υσ ι ν έκαστου. 

"Ογδοον. Παρόμοιοι λόγοι δύνανται νά χρησιμοποιηθούν καί 

ως επιφυλάξεις καί εις τήν χρησιμοποίησι ν τής φορολογίας ως χω­

ριστής ερμηνευτικής μεταβλητής τής προσωπικής αποταμιεύσεως πλη­

σίον του εισοδήματος. Τούτο εξασθενεί τά μέχρι τούδε αντιφατικό 

έν πολλοίς συμπεράσματα /μεταξύ \δία.HGUTHAKKER (1965), ΒΗΑΤΙΑ 

(1967) καί WILLIAMSON (1968)/ οσον άφορα ε'ις τό σοβαρόν ερώτημα 

διά τάς υπό άνάπτυξιν κυρίως οικονομίας του κατά πόσον η αυξησις 

τής φορολογίας συνιστά αποτελεσματ ι κόν τρόπον αυξήσεως τής συ -

νολικής εγχωρίου αποταμιεύσεως. 

Ενατον. Τό εξ εξαγωγών εισόδημα φαίνεται οτι έχει υψη­

λότερων οριακήν ροπήν προς άποταμ ί ευσ'ΐ ν τής αντιστοίχου του εγ-

χωρίως προερχομένου εισοδήματος /Α .ΙΥΙΑ IZELS (19,66), J.K.LEE (.1971)/. 

Πορά τούτα, προς συναγωγήν ασφαλών επί του προκε-ιμένου συμπερα­

σμάτων θεωρείται απαραίτητο'ς διεξοδτκή ανάλυσις του εισοδήματος 

καί τής αποταμιεύσεως κατά τομέα, η οποία αποτελεί προϋπόθεσιν 

αποτελεσματ ι κής .6 ι ερευνήσέως τής επιδράσεως τής κατανομής εν γέ­

νει του εισοδήματος επί τής προσωπικής αποταμιεύσεως. Εν τούτοις, 

ανάλυσις τής μορφής ταύτης βάσει των υφισταμένων στοιχείων καθί­

σταται αδύνατος επί του παρόντος εις διεθνές πλαίσιον. 

Δέκατον. Υφίστανται κατά κανόνα σημαντικά' διαφοραί εις 

τάς κατά χώραν παραμέτρους τής εκάστοτε χρησιμοποιούμενης μορφής 

(8) Σημειωτέον οτι τό ποσοστόν εξηρτημένης εργασίας εις τόν αγρο-
τικόν τομέα διαφέρει ουσιωδώς από χώρας εις χώραν' μετά τής 
μορφής του συστήματος εκμεταλλεύσεως, του βαθμού, κατατμήσεως 
της αγροτικής ιδιοκτησίας καί του εφαρμοζομένου επιπέδου τε-
χνολογ ίας. 

./. 
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συναρτήσεως άποταμ ι εύσεως, όπερ θεωρείτο ι ως κριτήριον περί της 

υπάρξεως η μπ διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως. Εν τούτοις,ως 

θα εχωμεν τήν εύκαιρίαν νά ίδωμεν εκ τενέο~τερον εις τό επόμενον 

κεψάλαιον, τό συμπέρασμα·τοΰτο εξαρτάται εκ του υιοθετουμένου 

μέτρου ελέγχου της σημαντικότητας των διάφορων κα\ δύναται νά-

θεμελιωθή άνευ. eruφυλάξεων μόνον κατόπιν εκτιμήσεων εναλλακτι­

κών μορφών της συναρτήσεως αποταμιεύσεως.-



ΚΕΦΑΛΑ ION III 

_ΠΡϋΒΛΗΜΑΤΑ_ΣΤΟΠΕΙΏΝ ΚΑΙ ΜΕΕΟΔΟΥ ΕΚΤΙΜΗΣΕΩΝ' 

III.1,- Προ Γ-λ ή μα το Στατ ι στ^κων_ Στο ι χ e ί ων καί ΙΥΙε ταβλη^των . 

111,1.1. Στοιχείο- Πηγων_Χρη.μοτοδοτήσεως των Επενδύσεων. 

Η εμπειρική διερεύνησις της χρηματοδοτήσεως της συσσω­

ρεύσεως παγίου φυσικού κεφολοίου κοτά πηγάς εις διεθνές πλαίσι-

ον άρχεται ενταύθα διό· της εξετάσεως της δ ιοθεσ ι μότητος κο ί της 

αξιοπιστίας των υφιστομένων στατιστικών στοιχείων καί της μετ 

αυτών συνδεόμενης μεθόδου αναλύσεως αύτων. Παρακάμπτοντες κατ 

ανάγκην έξ υπαρχης τά προβλήματα "ορισμού" του αποθέματος(STOCK) 

του παγίου φυσικού κεφαλαίου καί της εν τω χρόνω αυξήσεως αυτού 

μέσω της ροής (FLOUJ) των επενδύσεων συμφώνως προς την οικονομι-

κήν θεωρίαν, άποδεχόμεθα τόν όρισμόν της εθνικής λογ ι στ ι κής,τάν 

οποΤον εφαρμόζουν σήμερον κατά τό μάλλον ή ήττον ενιαίως τά Ηνω­

μένα "Εθνη καί ό Οργανισμός Οίκονομικής Συνεργασίας καί Αναπτύ­

ξεως^ ' , Η εμμονή μας επί στοιχείων διαφόρων χωρών,δημοσ ι ευθέν 

των πορά των Η.Ε. καί του 0.0.Σ.Α., εξασφαλίζει βεβαίως την με-

γαλυτέραν δυνατήν συγκρ ι σιμότητα τομέων, αλλά δεν απαλλάσσει η­

μάς εκ των περιορισμών τους οποίους συνεπάγεται η αποκλειστική 

χρησ ι μοποίησ ι ς έθν ι κολαγ ιστ ι κων στοιχείων συνολικών μεγεθών χρο­

νολογικών σειρών. 

Τό γεγονός οτι η μέχρι τοΰδε εμπειρική έρευνα επί του θέ­

ματος τούτου παρά διεθνών οργανισμών, ή κατ ιδίαν ερευνητών ως 

του SIMON KUZNETS ( 1 960 ),( 1 966 ) , του HOLLIS CHENERY (ΐ973),κ.α, 

βασίζεται ωσαύτως επί εθνικολογι στ ικων στο ι χείων,δεν θεωρείται 

επαρκές διά την ανεπ ιφύλακτον χρησ ι μοποίησ ι ν αυτών ενταύθα. Πε­

ραιτέρω χαρακτηριστικά της παρούσης αποτελούν, ως θά tpavg κατω­

τέρω, ή χρησ ι μοπο : ουμένη χρονική περίοδος, η μέθοδος αναλύσεως 

καί τό επιλεγέν δείγμα χωρών. Δ(άτυπο Οντα ι ειδικώτερον αι ακό­

λουθοι παρατηρήσεις; 

Πρ_ωτον: Η διερεύνησις της χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων 

(1) "Ορα UNITED_NATI0NS (1968), O ^ E ^ C . (1959).' 

./. 



- 36 -

κατά πηγάς θεωρήται οτ ι καλύπτε ι πλήρως τό πρόβλημα της χρημα­

τοδοτήσεως της οικονομικής αναπτύξεως της διεθνούς κοινότητος 

καί των κατ ιδίαν χωρών. Ειδικώτερον η αποκλειστική χρησιμοποί-

ησις στοιχείων της χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων προϋποθέτει 

μεταξύ άλλων, ότι ο! οροί έμπορίου μεταξύ των κυρίων τομέων καί 

χωρών δεν σημειουν ουσιώδη μεταβολήν. Οϋτω, π,χ. η συμμετοχή 

του επιχειρηματικού τομεως ε'ις την χρηματοδότησαν των επενδύσε­

ων, δυνατόν νά βασίζεται εν τ tv ι μετρώ ε'ις σχετ ι·κήν υστέρήσ ι ν 

των πραγματικών μισθών ή του πραγματικού αγροτικού εισοδήματος. 

Κατά συνέπεισν, παραμέλησις της κατά τομείς κατανομής του εισο­

δήματος δεν διευκολύνει τήν πλήρη διερεύνησιν του προβλήματος 

της χρηματοδοτήσεως της οικονομικής αναπτύξεως. Δέον εν τούτοις 

νά σημειωθή, οτ ι ή χρησιμοποίησ ις έθν ι καλογ ι στ ι κων στοιχείων της 

κατανομής του εισοδήματος ενδέχεται νά συσσωρεύη περισσότερα 

προβλήματα παρά απαντήσεις, λαμβανομένου υπ όψιν του σχετικώς 

χαμηλού" βαθμού αξιοπιστίας αυτών.'Εξ άλλου η από της απόψεως 

ταύτης εξέτασις TOU θέματος συνδέεται με τό ερώτημα της κατανο­

μής της θυσίας καί των ωφελειών έκ της οικονομικής αναπτύξεως 

καί ουχί απ ευθείας με τήν συμπεριφοράν των διαφόρων φορέων λή­

ψεως των αποφάσεων δ ι'αποταμίευσι ν, η οποία κυρίως ενδιαφέρει 

τήν προκειμένην ε'ρευναν« 

Κατ'επέκτασ ι ν ή παραμέλησις της μεταβολής των μεταξύ χω­

ρών ορών εμπορίου καθιστοί δυσχερή τήν συναγωγήν βασίμων συμπε­

ρασμάτων, εν σχέσε ι προς τήν συμβολήν της εξωτερικής αποταμιεύ­

σεως εις τήν χρηματοδότησ ι ν της συσσωρεύσεως κεφαλαίου. Αι δυσ-

χερειαι αύται συσχετίζονται μετά τής γνωστής απόψεως, οτι οι ο­

ροί εμπορίου εξελίσσονται μακροχρονίως είς βάρος των υπανάπτυ­

κτων οικονομιών. Ε'ς α'ι'αν εκτασιν υφίσταται ιστορική επαλήθε,υ-

σις τής απόψεως ταύτης,δύνατα ι νά ύπαρξη ωρισμένη άναθεώρησις 

των συνήθων εντυπώσεων περί των πηγών χρηματοδοτήσεως τής οικο-
( ο \ 

νομικής αναπτύξεως των ήδη ανεπτυγμένων οικονομιών . Ή θεώ-

ρησις αύτη συνδέεται ωσαύτως μετά τής ήδη μνημονευθείσης απόψε­

ως , οτι ή οικονομική βοήθεια .των ανεπτυγμένων προς τάς υπανάπτυ­

κτους χώρας αποτελεί μερικήν άποζημίωσιν των τελευταίων δια τήν 

δυσμενή εξέλιξιν των ορών εμπορίου αύτων. 

(2) "Ορα π.χ. Π.ΜΑΛνΙΝΔΡΕΤΟΥ (1964). 

/ 
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Δεύτερον: Η συμβολή τής. έξωτερ ι κής αποταμιεύσεως είς 

την χρημστοδότησ ι ν των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου δυνατόν νά 

διαωέρη ουσιωδώς της αντιστοίχου συμβολής ταύτης εις την χρημα-

τοδότησιν της συνολικής δαπάνης εκάστης οικονομίας, ως απεικο­

νίζεται δ'ιά των στοίχε ίων του ελλείμματος του Ισοζυγίου τρεχου-

σων συναλλαγών αγαθών καί υπηρεσιών. Ούτως, εις τό τελευταΤον 

δε ν • εμφα ί νο ντα ι α ι ε'ισαγωγαί καταναλωτικών αγάδων καθ όσον αύ­

ται χρηματοδοτούνται δια συναλλάγματος, η εισροή του οποίου uno 

μορφήν άδηλων πόρων χαρακτηρίζεται ως τρέχουσα ι μεταβιβάσεις 

καί καθαρόν εισόδημα έκ της αλλοδαπής. Σημειωτέον ότι τό τελευ­

ταΤον καθ όσον υπεισέρχεται εις -τον υπολογισμόν του εθνικού ει­

σοδήματος τόσον της χώρας προελεύσεως όσον.καί της χώρας προο­

ρισμού συνεπάγεται σφάλμα διπλού υπολογισμού (DOUBLE COUNTING), 

evôi δεν περιλαμβάνεται εις τό έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσων 

συναλλαγών, καθ'ην εκτασιν χ ρη.σ ι μοπο ι ε Ττα ι διά χρημο'τοδότησ ι ν 

ε ισαγωγων . 

γπο τας ανωτέρω.συνθηκας, α ι οποία ι δύνανται να είναι 

εξαιρετικώς σοβαραί δι ωρισμένας χώρας, μεταξύ των οποίων καί 

η Ελλάς, ενδείκνυται ή προσεκτική χρησ ι μοπο'ίησ ις των σχετικών 

εθν ι κολογ ι στ ι κων στοιχείων, προς αποφυγήν εσφαλμένων εντυπώσεων 

περί της πραγματικής συμβολής ενταύθα της εξωτερικής αποταμιεύ-
( 3 Ì 

σεως ε'ς τήν χρηματοδότησ ι ν των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου «, 

Διά τους σκοπούς της παρούσης, περ ι ορ ι ζόμεθα εις τήν επιλογήν 

• του δείγματος μας διά της συμπερι λήψεως των χωρών εκείνων, αι 

οποία ι έχουν διαθέσιμα στοιχεία του λογαριασμου της χρηματοδο­

τήσεως των επενδύσεων δι εγχωρίου καί εξωτερικής αποταμιεύσεως. 

Τά' στοιχε·Τα ταύτα παραβλέπουν αφ ενός μεν εν μέρει τήν χρηματο-

δόσιν έκ του· εξωτερικού, αφ ετέρου δε τήν έξυπηρέτησιν το 0 εξω­

τερικού δανεισμού, τήν επανεξαγωγήν επιχειρηματικού κεφαλαίου, 

•τήν εξαγωγήν κερδών καί τήν αυξησιν των συναλλαγματικών διαθε­

σίμων. Ε'ιδικώτερον α λογαριασμός τής χρηματοδοτήσεως των επεν-

(3) Ώ ς θά εχωμεν τήν ευκαιρίαν νά Τδωμεν δ ι εξοδ ι κ.ώτερον αρ- ' 

γότκρο.ν , είναι δυνατόν ωσαύτως νά πρόκυψη υπό τοιαύτας 

συνθήκας σημαντικόν σφάλμα μετρήσεως τής εγχωρίου αποταμι­

εύσεως, είδικώτερον εφ όσον χρησιμοπο ι ηθή η εξ υπολοίπου 

μέθοδος έκτ ι μήσεως ταύτης. 

• ν / ν ' ... '". 
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δύνσεων περιλαμβάνει την καθαράν εισροήν κεφαλαίου. (NET CAPITAL 

INFLOW), μέ συνέπειαν την αδυναμίαν της κατ'ευθείαν διερευνήσε­

ως του προβλήματος της εξυπηρετήσεως τοΟ εξωτερικού χρέους καί 

εξαγωγής επιχειρηματικων κερδών εκ των υπό ανάπτυξιν χωρών.Παρά 

τήν συναίσθησ ι ν της σημασίας του προβλήματος τούτου, παρακάμπτο-

μεν αυτό επί του παρόντος ινα στροφωμεν επί των λοιπών απόψεων 

του αντικείμενου της ερεύνης ταύτης. Πιστεύεται οτι τούτο δεν 

προσκόπτει εις εξαιρετικώς ιδιάζουσαν επί του παρόντος σημασίαν 

του ενλόγω προβλήματος εις τήν περίπτωσιν της χώρας ημών. 

Διό των αυτών ως ό'νω κριτηρίων δεν εκρίθη τελικώς σκόπι­

μος η χρήσ ι ς στο ιχείων του ελλείμματος του Ισοζυγίου τρεχουσων 

συναλλαγών,Ούτως, υπό τάς σκ ι αγραφηθείσας ήδη προϋποθέσεις τό 

έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσων συναλλαγών δεν παρέχει επαρκείς 

ενδείξεις περί της καθόλου συμβολής του εξωτερικού εις τήν χρη-

ματοδότησιν της εγχωρίου δαπάνης της ο'κονομicς.'Η παράλειψις τον 

στ.οιχείων του ισοζυγίου τρεχουσων συναλλαγών επιβάλλει βεβαίως 

ενα επί πλέον περιορισμόν, ώς μή επιτρέπουσα τήν διερεύνησιν 

της εκ του εξωτερικού
1
 χρηματοδοτήσεως της καταναλωτικής δαπάνης. 

Σημειοΰται εν τούτοις, οτι η αύξησις της τελευταίας αποτελεί εν 

μέρει εγγενές χα.ρ,ακ τηρ ι στ ι κόν της διαδικασίας της οικονομικής 

αναπτύξεως, καθ'ο'σον οφείλεται εις έμφάνισιν στενοτήτων εκ δυσ­

χερειών προς παράλληλον διεύρυνσιν των διαφόρων τομέων της οι­

κονομίας. Αι δυσχέρειαι αύται είναι δυνατόν νά προέρχωντα ι εξ 

ωρισμένων παραγωγικών συντελεστών καί μέσων καί ουχί παντελούς 

ελλείψεως στρατηγικής σημασίας υλών ή εκ θεσμολογικων καί μορφω­

τικών παραγόντων ο ι τ ι νεςυπόκεινται εις βραδεΤαν βαθμιαίαν μετα-

βολήν/;
4
). 

Η αναγνώρισις των ως ανω προβλημάτων έχει επηρεάσει καί 

τήν μορφήν της παρεχομένης υπό των ανεπτυγμένων χωρών βοηθείας 

καί δανεισμού προς τάς υπό ονάπτυξιν χώρας μεταπολεμικως. Ούτως' 

η διμερής ή μέσω οργανισμών παρεχομένη βοήθεια προς τάς χώρας 

ταύτας εξειδικεύεται ε'ς διαφόρους μορφός τεχνικής καί οικονο-

(4) "Ορα yNIK2_^
A
nQ!^

s
 (1965). Σημειωτέον οτι g αποψις αϋτη ορ­

θώς τοποθετούμενη δεν σημαίνει απαραιτήτως υιοθέτησιν μιας 
των θεωριών της ισορρόπόυ'ή μή αναπτύξεως καί απόρριψιν της 

• ετέρας.Περί των θεωριών τούτων βλέπε παρ'ήμΤν Α.Κ ΑΝΕΛΛΟΠΟΥ-
ΛΟΝ (1969), Β . ΓιΊΑΛ Ι ΝΔΡΕΤΟ Υ-0 ΙΚΟΝΟΡΠΑΚΗ (1965). 

/ 
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μικής τοιαύτης περ ι λαμβανούσης ε'ίς τ ίνας περιπτώσεις καί ορι­

σμένα είδη διατροφής. Ωσαύτως η εκ του εξωτερικού δανέ ιοδότησι ς 

των υπό ανάπτυξιν χωρών μέσω διεθνών οργανισμών παγκοσμίου καλύ­

ψεως, ως ο όμιλος της Διεθνούς Τραπέζης η γεωγραφικώς περιωρι-

σμένης. τοιαύτης, ώς ή INTER - AfYIER IC AN DEVELOPMENT BANK κλπ. υπό 

διαφόρους ορούς καί προϋποθέσεις εκφεύγε ι των εκ πσραδ,όσεως 

μηχανισμών, ήτοι της εκδόσεως ομολογιών εις δημασίαν έγγραφήν 

καί των απ ευθείας επιχειρηματικών επενδύσεων. 'Εν κατακλείδι 

η ροή κεφαλαίου προς τός υπό ανάπτυξιν χώρας της σήμερον έχει 

επηρεασθή εκ θεμελιωδών διεθνών διαφοροποιήσεων κατά τήν διάρ-

κε ιαν της τελευταίας πεντηκονταετίας καί εκ της ειδικωτέρας θέ­

σεως τήν οποίαν ελαβον αι κατ ιδίαν χωρά ι εις τά πλαίσια της εν 

εξελίξει τάξεως της διεθνούς κοινότητος. 

Κυρίους παράγοντας οι οποίοι εσημείωσαν αξ ι όλογον μετ,α-

βολήν όσον άφορα ειδικώτερον ε'ς τήν ροήν επιχειρηματικού κε­

φαλαίου εις τά πλαίσια ταύτα αποτελούν, άφ ενός μεν η αντίλη-

ψις των επιχειρηματιών των ανεπτυγμένων χωρών περί των κινδύνων 

των εις. τό εξωτερικών επενδύσεων (FOREIGN INVESTMENT) κατόπιν 

της δ ιακ.οπής της αποικιακής κυριαρχίας, άφ έτερου δέ η αντίλη-

ψις των φορέων οικονομικής πολιτικής περί των κινδύνων επανα-

πωλίας της εθνικής κυριαρχίας καί τής εντεύθεν ανάγκης περιφρου­

ρήσεως ταύτης μέσω ποικίλων νομοθετικών ρυθμίσεων. Η ροή επιχει­

ρηματικού κεφαλαίου προς τάς κατ ιδίαν υπό ανάπτυξιν χώρας επη­

ρεάζεται τέλος, ως γνωστόν, εκ τής ανακαλυπτομένης προικοδοτή-

σεως εις ορυκτόν πλούτον ή εις πηγάς ενεργείας χρησίμους δ]ά 

τάς ανεπτυγμένος οικονομίας, επηρεάζει δε αποφασιστικως εις ω-

ρισμένας περιπτώσεις τήν καθόλου δομήν τής εγχωρίου οικονομίας 

από απόψεως παραγωγής, εξαγωγών κλπ. 

Tgijov: Τά διαθέσιμα στοιχεία τής χρηματοδοτήσεως των 

επενδύσεων αποτελούν συνολικά μεγέθη, έξει δ ικευόμενα πέραν τής 

αποταμιεύσεως τού εξωτερικού, ε'ις άπαταμ ί ειισ ι ν τού.Δημοσίου το-

μέως, των ανωνύμων εταιρειών καί του προσωπικού τομέως, όριζο-

;'νπιι ως του μή εταιρικού τομέως τής οικονομίας. Υπό μή εται-

ρικήν, εν τούτοις, μορφήν περιλαμβάνεται ò μέγ ι στος.άριθμός των 

επιχειρηματικών μ.ονάδω.ν ε'ς τάς υπό ανάπτυξιν 'ιδία ο'κονομ'ιας. 

../,. 
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Κατά σ υ ν έ π ε ι α ν , υ φ ί σ τ η τ α ι α δ υ ν α μ ί α π λ ή ρ ο υ ς δ ι α χ ω ρ ι σ μ ο ύ τ η ς α π ο ­

τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς τ α υ ε π ι χ ε ι ρ η μ α τ ι κ ο ύ α π ό τ ο υ μη ε π ι χ ε ι ρ η μ α τ ι κ ο ύ τ ο μ έ -

ως τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ί α ς . Π ε ρ ί των ε ν δ ε χ ο μ έ ν ω ν σ φ α λ μ ά τ ω ν μ ε τ ρ ή σ ε ω ς τ η ς 

π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς κ α ι τ η ς δ ι ε θ ν ο ύ ς σ υ γ κ ρ ι σ ι μ ό τ η τ ο ς τ α ύ ­

τ η ς θα έ χ ω μ ε ν τ η ν ε ύ κ ο ι ρ ί α ν νά. ά σ χ ο λ η θ ω μ ε ν δ ι ε ξ ο δ ι κ ώ ς ο λ ί γ ο ν α ρ -

γ ό τ ε ρ ο ν . Ε ν τ α ύ θ α θά π ρ έ π ε ι , ve' τ ο ν . ι σ θ ή ο τ ι δ ε ν θ ε ω ρ ε ί τ α ι ως 

ο ρ θ ή η α θ ρ ο ι σ ι ς ε ν ί ο τ ε των α π ο σ β έ σ ε ω ν π α γ ί ο υ κ ε φ α λ α ί ο υ μ ε τ ά τ η ς 

α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς τ ο υ ε τ α ι ρ ι κ ο ύ τ ο μ έ ω ς κ α ί ο χ ο ρ α κ τ η ρ ι σ μ α ς τ ο υ α ­

θ ρ ο ί σ μ α τ ο ς α υ τ ο ύ ως τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς τ ο υ τ ο μ έ ω ς τ ο ύ τ ο υ . Σ η μ ε ι ­

ω τ έ ο ν ω σ α ύ τ ω ς ο τ ι ε ' ς τ ό δ ι ε θ ν ώ ς τ υ π ο π ο ι η μ έ ν ο ν σ ύ σ τ η μ α ε θ ν ι κ ώ ν 

λ ο γ α ρ ι α σ μ ώ ν , ο ε τ ο ι ρ ι κ ό ς τ ο μ ε ύ ς ο ρ ί ζ ε τ α ι 'ως π ε ρ ι λ α μ β ά ν ω ν κ α ί 

τ ά ς ε τ α ι ρ ε ί α ς π ε ρ ι ωρ ι σ μ έ ν η ς ε υ θ ύ ν η ς (LIMITED LIABILITY PARTNER­

SHIPS) κ α ί λ ο ι π ά ς μ ο ρ φ ά ς ε τ α ι ρ ι κ ώ ν σ χ έ σ ε ω ν α ι ό π ο Τ α ι ε μ φ α ν ί ζ ο ν ­

τ α ι κ α τ ο υ σ ί α ν ως α ν ε ξ ά ρ τ η τ α ν ο μ ι κ ά π ρ ό σ ω π α ύπό τά υ φ ι σ τ ά μ ε ν α 

π ά ν τ ω ς ε ' ς ε κ ά σ τ η ν χ ώ ρ α ν ν ο μ ο θ ε τ ι κ ά π λ α ί σ ι α . Σ υ ν ε π ώ ς , κ α θ ' 

ό σ ο ν ε ι ς τ ή ν α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ν τ ο υ ε τ α ι ρ ι κ ο ύ τ ο μ έ ω ς π ε ρ ι λ α μ β ά ν ε τ α ι 

α π ο κ λ ε ι σ τ ι κ ώ ς ε κ ε ί ν η των α ν ω ν ύ μ ω ν ε τ α ι ρ ε ι ώ ν ε ι ς ω ρ ι σ μ έ ν α ς χ ώ ­

ρ α ς μ ε τ α ξ ύ των ο π ο ί ω ν κ α ί ή Ε λ λ ά ς , η δ ' ι ο κ ρ ι σ ι ς μ ε τ α ξ ύ τ η ς ε ­

π ι χ ε ι ρ η μ α τ ι κ ή ς κ α ί μη α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ε μ φ α ν ί ζ ε ι η υ ξ η μ έ ν α ς δ υ σ χ έ ­

ρ ε ι α ς , π έ ρ α ν των μ ν η μ ο ν ε υ θ ε ίσων δ ι ά φ ο ρ ω ν ο σ ο ν αφορά1 ε ι ς τό σ χ ε -

τ ι κ ό ν μ έ γ ε θ ο ς τοΏ ε τ α ι ρ ι κ ο ύ κ α ί μη ε τ α ι ρ ι κ ο ύ τομ.έως μ ε τ α ξ ύ α ν ε ­

π τ υ γ μ έ ν ω ν κ α ί υ π ό α ν ά π τ υ ξ ι ν ο - ι κ ο ν ο μ ι ω ν . . 

Π α ρ ό μ ο ι α ι π α ρ α τ η ρ ή σ ε ι ς δ ύ ν α ν τ α ι νά δ ι α τ υ π ω θ ο ύ ν κ α ί ο σ ο ν 

ά φ ο ρ α ε ις τ ή ν α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ν των δ η μ ο σ ί ω ν ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ω ν , καθ ο σ ο ν 

π ε ρ ι λ α μ β ά ν ο υ ν ε κ ε ί ν α ς των ο π ο ί ω ν η ι δ ι ο κ τ η σ ί α η κ α ί ο δ ι ο ι κ η τ ι ­

κ ό ς έ λ ε γ χ ο ς ε υ ρ ί σ κ ε τ α ι ε ' ι ς χ ε Τ ρ α ς τ ο υ Δ η μ ο σ ί ο υ ,. Σ η μ ε ι ω τ έ ο ν 

ο τ ι τ ό ώς άνω κ ρ ι τ ή ρ ι ο ν δ ι α κ ρ ί σ ε ω ς ε ί ν α ι ι δ ι α ζ ό ν τ ω ς δ υ σ χ ε ρ έ ς 

ε ν τ η π ρ ά ξ ε ι γ ε ν ι κ ώ ς , κ α θ ώ ς α ι ύ φ ι σ τ ά μ ε ν α ι σ υ ν θ ή κ α ι δ ι α φ έ ρ ο υ ν 

μ ε τ α ξ ύ των κ α τ ι δ ί α ν χωρών ως τ μ ή μ α τ ο υ θ ε σ μ ο ' λ ο γ ι κ ο υ π λ α ι σ ί ο υ 

ε κ ά σ τ η ς α ύ τ ω ν . Γίίεταξύ των υ φ ι σ τ α μ έ ν ω ν δ υ ν α τ ο τ ή τ ω ν π ε ρ ι λ α μ β ά ν ε ­

τ α ι κ α ί η π ε ρ ί π τ ω σ ι ς καθ η ν α'ι κ υ ρ ι ώ τ ε ρ α ι δ η μ ό σ ι ο ι ε π ι χ ε ι ρ ή σ ε ι ς 

έ χ ο υ ν τ ή ν μ α ρ φ ή ν τ η ς α ν ω ν ύ μ ο υ ε τ α ι ρ ε ί α ς , μέ σ υ ν έ π ε ι α ν τ ή ν ε ν σ ω -

μ ά τ ω σ ι ν . τ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς α υ τ ώ ν ε ι ς τ ό ν ε τ α ι ρ ι κ ό ν τ ο μ έ α . ···· -Υπό; ·• 

( 5 ) U N I T E D _ N A T I 0 N S ( 1 9 6 8 ) , π ί ν α ξ 5 . 1 . , σ ε λ . 7 8 . 

( 6 ) Έ ν θ ' ά ν . , σ ε λ . 8 0 . 
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τοιαύτας συνθήκας , μη απέχουσας των παρ'ημων επ ι κρατουσων, πε­

ριπλέκεται πλέον τό πρόβλημα της διεθνούς συγκρ ι σ ι μότητος της 

αποταμιεύσεως του δημοσίου κα ί του 'ιδιωτικού τομέως. 

Τέταρτον: 0 ορισμός των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου εκ­

λαμβάνει ταύτας ως την αυξησιν του μεταξύ δύο χρονικών περιόδων 

αποθέματος παγίου φυσικού κεφαλαίου. Μίαν των απόψεων του εν 

προκειμένω προβλήματος αποθέματος-ροής ( STOCK -FLOW PROBLEM-) α­

ποτελούν α ι αποσβέσεις παγίου κεφαλαίου α ι οποία ι αθροιζόμενοι, 

ως γνωστόν, μετά' των καθαρών επενδύσεων δίδουν τάς ακαθάριστους 

επενδύσεις παγίου κεφαλαίου εκάστης χρονικής περ ι όδου ( ενταύθα 
( 7 ) 

έτους) , Η παντελής παραμέλησις των αποσβέσεων δέν θεωρείται 

δεδ ι κα ι ολογημένη εις σοβαράν ανόλυσιν της χρηματοδοτήσεως των 

επενδύσεων παγίου κεφαλαίου, καθ οτ ι η χρησ ι μοποίησ ις αυτών δι 

επανεπένδυσ ι ν δέν διαχωρίζεται λογικώς από των αποφάσεων όσον 

άφορα ε'ις' τό υψος των καθαρών επενδύσεων εκάστης περιόδου κα ί 

των πηγών χρηματοδοτήσεως αυτών. 

Δεδομένου του ύψους καί της•συνθέσεως κατά τομεΤς καί 

είδος του αποθέματος παγίου κεφαλαίου η έκτίμησις των αποσβέ­

σεων επηρεάζεται εκ μεγάλου αριθμού παραγόντων, εκ των οποίων 

άλλοι μέν" ευρίσκονται υπό τόν ελεγχον των επενδυτών, άλλοι δέ 

καθορίζονται έκ των φορέων της οικονομικής πολιτικής εις τά 

πλαίσια: της εκάστοτε αναπτυξιακής πολιτικής (αφορολόγητα ποσο­

στά αποσβέσεων) καί τέλος εξ αστάθμητων.εν μέρει παραγόντων 

ως ο της τεχνολογικής προόδου καί των μεταβολών των προτιμήσεων 

καί της ζητήσεως. ^ ιαιηοροπο ίησ ι ς οΊασδήποτε κατηγορίας των πα­

ραγόντων τούτων μεταξύ δύο χωρών δικαιολογεί δ ιάφορον·συντελε-

στην αποσβέσεων, καί αν ετι οι λόγοι των ετησίων ακαθαρίστων 

επενδύσεων προς τό υφιστάμενον απόθεμα παγίου κεφαλαίου είναι 

"σοι. Μόνον έφ ασον πάντες οΊ ώς ανω παράγοντες ήσαν οι αυτοί 

δι ολας τάς χώρας, όπερ αμφ ι σβητείτα ι , ο λόγος των αποσβέσεων 

προς τάς επενδύσεις παγίου κεφαλαίου κατά χώραν θά ητο ανάλο­

γος του λόγου-του υφισταμένου κεφαλαίου προς τάς επενδύσεις. 

(7) Περί των προβλημάτων του όρ'ισμου καί της εκτιμήσεως των α­
ποσβέσεων παγίου κεφαλαίου ορα UNITED NATIONS (1968),σελ. 

1 2 2
- 3 . 

./. 
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Κατά σ υ ν έ π ε ι α ν , λ α μ β α ν ο μ έ ν ο υ υπ ό ψ ι ν ο τ ι ο λ ό γ ο ς κ ε φ ά λ α ί ο υ - ε π ε ν -

δ ύ σ ε ω ν ε ί ν α ι υ ψ η λ ό τ ε ρ ο ς ε ι ς τ ό ς ο ν ε π τ υ γ μ έ ν α ς η ε.ι.ς τ ά ς υ π α ν ά π τ υ ­

κ τ ο υ ς ο ι κ ο ν ο μ ί α ς , εφ ό σ ο ν ο λ ό γ ο ς α π ο σ β έ σ ε ω ν - ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν ε ί ν α ι ω­

σ α ύ τ ω ς α ν α λ ό γ ω ς υ ψ η λ ό τ ε ρ ο ς , π α ρ έ χ ο ν τ α ι ε ν δ ε ί ξ ε ι ς π ε ρ ί μη ο υ σ ι ω δ ώ ν 

δ ι ά φ ο ρ ω ν τ ο ύ σ υ ν τ ε λ ε σ τ ο ύ α π ο σ β έ σ ε ω ν - κ ε ι ρ α λ α ί ο υ μ ε τ α ξ ύ χ ω ρ ώ ν . Τ ο ύ τ ο 

δ ε ι κ ν ύ ε τ α ι σαφώς δ ι α τ η ς α κ ο λ ο ύ θ ο υ τ α υ τ ο τ ι κ η ς σ χ έ σ ε ω ς : 

Α . _ 
I I I . 1 . 0 ) 

i t _ £ _xt_ _ L i t 

x i t κ. , 
i t 

' i t 

οπού: Κ.; »Ι.
+
 >Α.

 +
 > αντιπροσωπεύουν τό απόθεμα κεφαλοίου της 

it i~c ix 

χώρας i τό τέλος της περιόδου t , καί τό υψος των επενδύσεων 

παγίου κεφαλαίου καί των αποσβέσεων εντός της περιόδου t ,αντ ι­

στοί χ ως . 

Εκ της ανωτέρω ισότητος καθίσταται σαφές οτ ι διπλάσιος φερ 

ειπείν λόγος αποσβέσεων-επενδύσεων ε'ι'ς τίνα χώραν εν σχέσει προς 

αλλην δύναται νά αποδαθή μεταξύ άλλων: είτε εις διπλάσιον λόγον 

κεφάλαίου-επενδύσεων καί τόν αυτόν συντελεστήν αποσβέσεων, είτε 

εις διπλάσιον συντελεστήν αποσβέσεων καί τόν αυτόν λόγον κεφαλαί­

ου -επενδύσεων εις τάς δύο χώρας. Βεβαίως οι τελευταΤοι δύο ουτο ι 

λόγοι, εις τους ο,·ποίους διασπάται ο λόγος απασβέσεων-επενδύσ-εων 

δέν είναι γνωστοί εκ των διαθεσίμων έθν ι κολογι στ ικων στοιχείων. 

Εν τούτοις,η ως ανω δ ιάσπασ ις του λόγου αποσβέσεων-επενδύσεων 

εις τους δύο συνιστώντας λόγους καθίστα ευχερή την λήψιν εναλλα­

κτικών τ ιμων . δ ι ' έκαστα ν αύτων, η οποία διευκολύνει την συναγωγήν 

ωρισμένων συμπερασμάτων χρησίμων διό την παροχήν ερμηνείας τινός 

της διεθνούς διαφοροποιήσεως του λόγου των αποσβέσεων προς τάς 

ακαθάριστους επενδύσεις παγίου κεφαλαίου. 

Εις τήν συζήτησιν των έναλλακτ.ι κων τούτων τιμών δυνάμεθα νά 

βοήΦωμεν δ ι'αναφοράς εΊς τήν σχέσιν μεταξύ του συντελεστού α­

ποσβέσεων καί του γνωστού συντελεστού κεφάλα ίου-προ Ί'όντος διότι: 
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'Εφ όσον γίνουν ωρισμέναι υποθέσεις περί της σχέσεως του 

μέσου.-κα ί του οριακού λόγου κεφάλα ί ou-προϊόντος δυνάμεθο-, υπό 

τους επιβαλλόμενους εκ των υποθέσεων τούτων περιορισμούς, νά 

καθορίσωμεν αντ ι στοίχ ουςτιμάς του συντελεστού αποσβέσεων a., 

επί τΡί βάσει της σχέσεως (ΐΐϊ.2.0). Τούτο θεωρείται χρήσιμον 

διό την διατύπωσιν ωρισμένων απόψεων όσον άφορα εις τους δια­

φόρους παράγοντας των αποσβέσεων καί τού υφισταμένου παγίου φυ­

σικού κεφάλα ίου. Καθ όσον ήθελε υπάρξουν ενδείξεις περί των 

παραγόντων οι οποίοι εξασκούν σημαντικήν έπίδρασιν επί της με­

ταξύ χωρών διακυμάνσεως του συντελεστού αποσβέσεων, θά διετυπου-

το τό συμπέρασμα, οτι α ι αποσβέσεις ακολουθούν ωρισμένην συμπε-

ριφοράν μάλλον παρά αποτελούν καθαρώς τεχνικήν σχέσιν. Κατά συ-

νέπειαν α ι αποσβέσεις θά πρέπει νά συνδέωνται μετά των λοιπών 

πηγών χρηματοδοτήσεως διά σχέσεων αιτιώδους συν.α.φε ίας . Τοιαύτη 

δ ιαπίστωσι ς έρμηνευομένη εντός των πλα ισίων τούτων έχει ωρισμέ­

νην χρησιμότητα, έστω καί εάν δέν είναι ευχερές νά εξειδικευθούν 

α ι υφιστάμενα ι σχέσεις συμπεριφοράς. 

./. 
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Πέμπτον: Εις τον ορισμόν των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου 

καί την ανόλυσιν των πηγών χρηματοδοτήσεως αυτών δεν περιλαμβά­

νονται α'ι μεταβολαί των αποθεμάτων (CHANGES IN ΙNV/ENTCR TES ) με­

ταξύ αρχής καί τέλους της uno εξέτασιν περιόδου. Τούτο οφείλε­

ται εις την οποστολήν ' των αποθεμάτων, ως μέσου προς εξασφόλισιν 

της αδιάκοπου λειτουργίας του βασικού οικονομικού κυκλώμετος. 

Η πλήρης παραμέληο' ι ς εν τούτοις των μεταβολών των αποθεμάτων 

εις τήν παρουσαν ερευναν δεν θεωρείται εποικοδομητική διά τους 

ακολούθους τουλάχιστον λογούς: 

Κατ αρχάς τά αποθέματα όπως καί α ι επενδύσεις παγίου κεφα­

λαίου θεωρούνται μεταβλητή συμπεριφοράς της επιχειρηματικής 

δράσεως,μέ συνέπειαν νά διερευνάται ορθώς παρά των εμπειρικών 

ερ'ευνητων ενίοτε μέσω του γενικωτέρου υποδείγματος προσαρμογής 

(STOCK ADJUSTMENT PROCESS) καί χρονικών υστερήσεων (DISTRIBUTED 

LAGS). Εις τά πλαίσια των διαθεσίμων στοιχείων γίνεται διάκρι-

σις μεταξύ της ζητήσεως πρώτων υλών,ημ ι κατε ι ργασμένων κα'{ έτοι­

μων προϊόντων παρά των παραγωγικών επιχειρήσεων καί της ενδια­

μέσου ζητήσεως παρά του εμπορίου καί χρησιμοποιούνται ως ερμη­

νευτικά' μεταβλητοί, μεταξύ άλλων ,. αι μεταβολαί του επιπέδου 

και των σχετ ι κων *τ ι μων .. Εν κατακλείδι σημειουται οτ ι η στρατη­

γική των αποθεμάτων αποτελεί τμήμα του προγραμματισμού επενδύσεω' 

καί των πηγών χρηματοδοτήσεως αυτών παρά των επιχειρηματικών 

μονάδων. . 

Παρατηρείται περαιτέρω οτι πρακτικώς δέν υφίσταται σαφής 

διαχωριστική γραμμή μεταξύ των μεταβολών των αποθεμάτων καί των 

επενδύσεων παγίου κεφαλαίου. Ειδικώτερον, δια λόγους κυρίως ανε-

τωτέρας παρακολουθήσεως των διακυμάνσεων της οικονομικής δρα­

στηριότητος, .ή συνολική δαπάνη επενδύσεων ε'ις κατασκευάς (CON­

STRUCTION) ,περοτωθε ίσας ή μή εντός μιας περιόδου, χαρακτηρίζε­

ται υπό του συστήματος εθνικής λογιστικής ως αύξησις του παγίου 

φυσικού κεφάλαiou.'Αντιθέτως ή προστιθεμένη σξισ μή περοτωθέν-

τος εντός της περιόδου, βαρέος Ιδία μηχανικού εξοπλισμού, εκλαμ-

( R ì ι
 > 

βάνεται ώς μεταβολή αποθεμάτων . Κατά συνέπειαν εις τάς β ι ο -

μηχαν.ίκως άνεπτυγμένας παραγωγούς ταύ εξοπλισμού τούτου χώρας, 

(8) "Ορα UNITED NATIONS (1968) ,σελ.110. 
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πρέπει νά υφίσταται εκ του λόγου τούτου ωρισμένη υπερεκτίμησι ς 

της μεταβολής των αποθεμάτων συγκριτικώς προς τάς uno ανάπτυξιν 

χώρας, α ι οποία ι εισάγουν κατά κανόνα τον μηχανικόν εξοπλισμόν 

εκ του εξωτερικού. ~ .... 

Ετέρα αξιοσημείωτος δυσχέρε ι α,όσον άφορα την διάκρισιν 

εις την πρσξιν μεταξύ επενδύσεων παγίου κεφαλαίου καί μεταβο­

λής των αποθεμάτων^εμφανίζετα ι • εΊς την περίπτωσιν του κτηνοτρο­

φικού κεφαλαίου (LIVE STOCK). Είδικώτερον, παρατηρείται, ότι δέν 

είναι δυνατή η θεώρησις της αυξήσεως του βάρους των ζώντων ζώ­

ων, ως βάσεως εκτιμήσεως της μετσΓολής του οποθέμοτος του κτη­

νοτροφικού κεφαλαίου. Ούτω τό τμήμα των εκτραφέντων ζώων, τό 

οποίον προώρισται νά προσφερθή εις τό μέλλον ως παραγωγή κρέα­

τος, θεωρείται ορθώς, ως μεταβολή των αποθεμάτων. Η αυξησις εξ 

άλλου, του βάρους των ζώων, τά οποία χρησιμοποιούνται ως αναπα­

ραγωγικά μέσα ώς καί διά τήν παραγωγήν λοιπών κτηνοτροφικών 

προϊόντων (γάλακτος, έρίου κλπ), θεωρείται αυιξησις του παγίου 

φυσικού κεφαλαίου εντός ωρισμένης περιόδου. Λόγω των δυσκολιών 

διαχωρισμού των ως ανω λειτουργιών του ζώϊκαυ κεφαλαίου καί εν 

όψει της μελλοντικής σφαγής ζώων διά κρέας,δέρμα κλπ.,είναι δυ­

νατόν, μεγαλύτερον του ενδεδειγμένου τμήμα' της εντός ωρισμένης 

περιόδου μεταβολής αυτού νά χαρακτηρίζεται ως αυξησις αποθεμά­

των. Τούτο σημαίνει, οτ ι ενδέχεται νά λαμβάνη χώραν ωρισμένη 

υπερεκτίμησις της μεταβολής των αποθεμάτων, ή'οποία δέν είναι 

ανογκαίως η αυτή εις τάς διαφόρους χώρας. 

Αι διακυμάνσεις της φυτικής κατ έτος παραγωγής,α ι οποία ι 

είναι σχετικώς εντονώτερα ι εις τάς υπό ανάπτυξιν χώρας
;
 συνεπά­

γονται περαιτέρω διόγκωσιν των αποθεμάτων εις ετη κάλων εσοδει­

ών καί μείωσιν αυτών εις ετη κακών εσοδειών. Η προς αμβλυνσιν 

τούτου εκτίμησις μέσων ό'ρων περισσοτέρων έτων δέν θεωρείται α­

ποτελεσματικη
ν
 ' εις τήν περίπτωσιν προϊόντων, η παραγωγή των 

οποίων παρουσιάζει χαμηλόν βαθμόν προσαρμοστικότητος
 :
 προς τάς 

μεταβαλλομένας συνθήκας από απόψεως ζητήσεως (SURPLUS GOODS). 

(9) Ε'ς την πραγματικότητα, ως δύναται ευκόλως νά δειχθή^ ο μέ­
σος ορός ώρισμένης περιόδου μιας μεταβλητής η οποία ακολου­
θεί ανοδικήν τάσ ι ν,επηρεάζετα ι προς τά άνω. εφ όσον υφίστα­
ται καί κυκλική συνιστώσα εις τό υπ όψιν μέγεθος. 

·/· 
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Τα αποθέματα των rrpo Vó ν των της τελευταίας κατηγορίας ε'ίτε ευρί­

σκονται συγκεντρωμένα ε Ις κρατικούς οργανισμούς (ως αποτέλεσμα 

παρεμβάσεως προς είσοδηματ ι κήν προσυασίαν των παράγωγων αυτών"! 

είτε εις χείρας των παράγωγων, αποτελούν εν μέρει υπερεκτίμησι ν 

της πραγματικής αξίας αύτων. 

Τέλος, δέον νά. σημε ιωθη ενταύθα ότ ι τό σχετικόν υψας των 

μεταβολών των αποθεμάτων, ως ποσοστόν του ακαθαρίστου εθνικού 

προϊόντος έξαρτατα ι CETERI S- PARIBUS, εκ της καθόλου οργανώσεως 

του εμπορικαΟ τομέως (TRADE SECTOR) των καθ'εκαστον χωρών καί 

εκ της δ ιανυομένης φάσεως της ο ι κονομ ι κής συγκυρίας. Ειδικώτε-

ρον, κατά την δεκαετίαν 1960-1970 παρετηρήθη σχετικώς υψηλός 

ρυθμός αυξήσεως του πραγματικού εισοδήματος, περαιτέρω περιορι­

σμός, των κυκλικών διακυμάνσεων αυτού καί βαθμιαία προσέγγισις 

των διαφόρων φάσεων αύτων μεταξύ των κυρίωτέρων β ι αμηχσν ικως 

ανεπτυγμένων χωρών . Α| εξελίξεις αύται θά πρέπει νά έχουν 

επηρεάση μει'ωτικως τόν ρυθμόν αυξήσεως των αποθεμάτων, ιδία 

εις τάς β ιομηχαν ι κως.ανεπτυγμένας χώρας .του κόσμου, σχετικώς 

προς τόν ογκον των συναλλαγών εις ταύτας. Σημειωτέον οτι λόγω 

ελλείψεως στοιχείων του τελευταίου,η μεταβολή των αποθεμάτων 

προϊόντων, ως συμβαίνει καί εις τήν περίπτωσιν των αποθεματικ~" 

μεταβλητών νομισματικών μεγεθών, ανάγεται ως ποσοστόν του εισο­

δήματος, έκλαμβανομένου ως αντιπροσωπευτικού (PROXY) του όγκου 

καί των εμπορευματικών συναλλαγών. 

•Εκτον: Ό λογαρ ιασμός της χρηματοδοτήσεως των επενδύσεων 

κατά πηγάς εκφράζεται αποκλειστικώς εις τρέχουσας τ ι μάς,όπερ ε ι -

σάγει άφ έαυτου τό πρόβλημα της όρθης εκτιμήσεως (VALUATION 

PROBLEM) από της απόψεως της συγκρισ ι μότητος των στοιχείων εν 

τω χρό.νω καί μεταξύ χωρών. 'Η έκτίμησις της προσφοράς αποταμι-' 

ευτικοϋ κεφαλαίου κατά πηγάς αποκλειστικώς εις τρέχουσας τιμάς 

οφείλεται εις τάς δυσχερείας τάς οποίας αντιμετωπίζει ο ορθός 

αποπληθωρισμός της αποταμιεύσεως των επί μέρους κατηγοριών α­

ποταμι ευτων . Ό αποπληθωρισμός ούτος θά πρέπει, ως γνωστόν, νά 

βασισθΡί επί της εν τω χρόνω εξελίξεως του μέτρου άξιων (MEASURE 

0Ε VALUE) του συσσωρευομένου παρά των αποταμιευτών πλούτου(ΐ!/ΕΑίΤΗ), 

(10) "Ορα 0.E.C.D, (1972). 
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Ώς θά εχωμεν την ευκαιρίαν νά Ί'δωμεν δ ι εξοδ ι κώτερον αργότερον, 

ο ορισμός του-πλούτου καί του μέτρου αξίας CUTOU δια πρακτικούς 

σκοπούς παρουσιάζει ανυπέρβλητους συνήθως δυσχέρειας, καθ'όσον 

δεν υφίστανται κατά κανόνα επαρκή στοιχεία διά την συμφώνως προς 

την θεωρίαν της σΕίος εκφρασιν της συναρτήσεως χρησιμότητας 

(UTILITY FUNCTION) υπό συνθήκας αβεβαιότητος (CONDITIONS OF UN-
( 1 1 ì 

CERTAINTY), διά τάς έπί 'μέρους κατηγορίας αποταμιευτών 

Είναι επί- του προκειμένου ευρέως γνωσταί α ι επιφυλάξεις 

των εμπειρικών ερευνητών όσον άφορα εις την αποτιμησιν των επεν­

δύσεων παγίου φυσικού κεφαλαίου ακόμη καί εις τρέχουσας τιμάς 

αγοράς (AT MARKET PRICES). Αύται αναφέρονται εις τήν παρόλειψιν 

της υπεραξίας του κεφαλαίου (CAP IT AL -CA INS AND LOSSES), οριζό­

μενης νά περιλαμβάνη καί τόν "αέρα" (FOND DE COIYIÎYIERCE ) των επι­

χειρηματικών μονάδων. Εις τό σημεΤον τούτο περ ι όρ ι ζόμεθα νά ση-

μειώσωμεν οτιη υπεραξία του κεφαλαίου λαμβάνεται un όψιν εις 

τόν υπολογισμόν των αποσβέσεων , ένω ή προβλεπομένη τοιαύ­

τη αποτελεί- ενδεχομένως μίαν των βασικών ερμηνευτικών μεταβλη­

τών των επενδυτικών αποφάσεων καί της χρηματοδοτήσεως των προ -

γραμματ ι σθει σων καθαρών επενδύσεων μέσω ιδίας αποταμιεύσεως καί 

δανεισμού. Τυχόν αναπροσαρμογή της μεθόδου υπολογισμού (VALUA­

TION) του παγίου υλικού κεφαλαίου δέν συνεπάγεται επίλυσιν καί 

του προβλήματος αποπληθωρισμού, καθ όσον τό κατάλληλον διά. τού­

το μέτρον αξίας θά πρέπει νά περιλαμβάνη πάσας τάς ερμηνευτικός 

μεταβλητός της συναρτήσεως χρησιμότητος των κατόχων πλούτου υ­

πό συνθήκας αβεβαιότητος. ΑΊ δυσχέρεια ι τοιούτου εγχειρήματος 

καθίστανται σαφείς" διά της υπενθυμίσεως ε'ις τό σημεΤον τούτο 

οτ ι ο ορισμός του πλούτου ε'ς τήν σύγχρονον τεχνοκρατ ι κήν οικο-

νομίαν του λεγομένου λαΊκου καπιταλισμού είναι οπωσδήποτε ευρύ-' 

τερος του αντ'ΐστοίχου ορισμού του παγίου υλικού κεφαλαίου, επί 

του οποίου σοβαρά, ως γνωστόν, δ ι αφ ιλον ι κεία υφίσταται εισέτι • 

εις τήν οικονομικήν θεωρίαν. 

(11) "Ορα παρ'ήμΤν Ρ . Μ ALINDRETOS ( 1 971 )
?
( 1 97 3) . 

(12) Σημειωτέον οτ ι κατ άδήρητον ανάγκην α! επιχειρηματικοί μο­
νάδες δέον νά προβαίνουν ε'ς περιοδικήν αναπροσαρμογήν.της. 
αξίας των παγίων στοιχείων xiw προς τό κόστος αντικαταστά­
σεως (REPLACEMENT COST),ή εις συσσώρευσιν αποθεματικού προς 
κόλυψιν απροβλέπτων μεταβολών του κόστους αυτού. 

·/. 
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Τέλος, υπό τό εν εφαρμογή σύστημα εθνικών λογορ ισσμων,υφί-

σταντα ι περαιτέρω δυσεπίλυτα προβλήματα από της απόψεως των δι­

εθνών συγκρίσεων των εκτιμήσεων των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου. 

Περιοριζόμενα νά σημε ιώσωμεν τάς δυσχέρειας διεθνών συγκρίσεων 

λόγω διαφόρων σχετικών τιμών εις τάς άνεπτυγμένας εν συγκρίσει 

• ' fili 

προς τάς υπανάπτυκτους χώρας . Ειδικώτερον, α Ί σχετικαί τ ι μαί 

κεφαλαιακού εξοπλισμού καταναλωτικών αγαθών φα'ίνετοι οτι είναι 

υψηλότεροι ε'ις τάς υπανάπτυκτους παρά εις τάς βιομηχανικώς ανε-

πτυγμένσς χώρας, μέ συνεπειαν τήν σχετικήν υπερεκτίμησι ν εις τάς 

πρώτας της ποσοστιαίας συμμέτοχης των επενδύσεων παγίου κεφαλαί­

ου εις τήν συνολικήν δαπάνην της ο ί κονομίας. 'Η υπερεκτίμησι ς αυ­

τή αντισταθμίζεται εις ωρισμένην έ'κτασιν εκ της ενδεχομένης υ-

παεκτιμήσεως των επενδύσεων είς κατοικίας είς τάς υπανάπτυκτους 

οικονομίας λόγω χρησιμοποιήσεως μικρότερων δ ιά ταύτας σχετικών 

τιμών. Συμπληρωματική αντιστάθμισι ς είναι ένδεχόμενον νά προέρ-

χετα ι εκ της πλημμελούς καταγραφής των επενδύσεων εις τον μή 

έγχρήματον τομέα των υπανάπτυκτων χωρών. . 

Eß£io|jov: Λογικώς, η διερεύνησις της χρηματοδοτήσεως κατά 

πηγάς των επενδύσεων διεθνώς είναι δυνατή διά δύο εναλλακτικών 

μεθόδων ήτοι, της, αναλύσεως της εν τω χρόνω εξελίξεως (TIME 

SERIES) εις τά διάφορα στάδια της οικονομικής αναπτύξεως μιαν 

"τυπικής" ή περισσοτέρων ανεπτυγμένων οικονομιών, ή διά της 

αναλύσεως διαστρωμματικων στοιχείων (CROSS SECTION) μεγάλου α­

ριθμού χωρών. 'Η πρώτη' των μεθόδων τούτων αποκλείεται εκ των 

πραγμάτων,καθ οτι εθν ι κολογιστ ι κά στοιχεία διά τάς πλείστας των 

χωρών του κόσμου ήρχισαν νά συλλέγωντσι συστηματικως μετά τήν 

"κεϋνσιανήν έπανάστασιν" καί δεν καλύπτουν κατά κανόνα τήν πε-

ρίοδον από της βιομηχανικής επαναστάσεως μέχρι των πρώτων δεκα­

ετηρίδων του 20ου αίωνος. Κατά συνεπειαν, δέν καθίσταται εφικτή 

η παρακολούθησις της συμμετοχής των διαφόρων πηγών χρηματοδοτή­

σεως των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου είς τά πρώτα Ιδία στάδια 

της ο ικονομικής αναπτύξεως των ήδη ανεπτυγμένων χωρών του κόσμου. 

Θά πρέπει, έξ άλλου, νά διατυπωθούν οπωσδήποτε αμφισβητή­

σεις επί του κατά πόσον ή εξέλιξις της χρηματοδοτήσεως των ε­

πενδύσεων είς τάς άνεπτυγμένας ήδη οικονομίας είναι έπαρκήςττρρ<~ 

(13) "Ορα S^KUZNETS (1960), σελ.23-5. 
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διατύπωσιν χρησίμων διά τάς υπό άνάπτυξιν οικονομίας της σήμερον 

συμπερασμάτων, λόγω της εν τω μεταξύ λαβούσης χώραν ουσιώδους 

μεταβολής των σχετικών διεθνών συνθηκών. Δυσχερώς σήμερον ανευ­

ρίσκονται Σουμπετεριcvou τύπου άποταμ ι ευταί-έπενδυταί επιχειρη­

ματία ι εις τάς υπό άνάπτυξιν οικονομίας, ένω τό άνευ προηγουμέ­

νου γεγονός της υπάρξεως· των ανεπτυγμένων οικονομιών επηρεάζει 

τά πρότυπα συμπεριφοράς των οικονομικών μονάδων εις τάς πρώτας, 

τόσον ως προς την αποταμίευσιν όσον καί ως προς τήν επιλογήν 

μεταξύ εργασίας και αναπαύσεως. Ούτε υφίστανται τέλος ενδείξεις 

οτ ι η χρηματοδότησ ι ς της ο'κονομικής αναπτύξεως των κατ ίδίαν 

ανεπτυγμένων ηδη χωρών παρουσιάζει σημαντικήν μεταξύ των ομοιο-

μορφίαν ^ , δικαιολογούσαν τήν λήψιν μικρού αριθμού αύτων, 

ακόμη κοί εάν υφίσταντο επαρκή στοιχεία χρονολογικών σειρών 

προς συναγωγήν συμπερασμάτων γενικωτερας εφαρμογής. 

Διά" λόγους ως οι ανωτέρω, χρησιμοποιείται ενταύθα η μέθο­

δος των διαστρωμματικων μεγεθών των χωρών διά τάς οποίας ευρέ­

θησαν τά τελευταία μέχρι τούδε διαθέσιμα στο ι χεϊα. ε ι ς τό YEAR­

BOOK OF NATIONAL ACCOUNTS STATISTICS (UOL. I-III ) (1971 ) TUV'H-

νωμένων'Εθνών καί συμπληρωματικώς εις τό NATIONAL ACCOUNTS OF 

THE OECD COUNTRIES (1971)του O.C.Σ.Α. Τά στοιχεία ταύτα καλύπτουν 

εις τάς περισσοτέρας των χωρών τήν δεκαετίον 1960-1970 καί εΊς 

τάς πλείστος των περιπτώσεων υφίστανται στοιχεία διά ανω των 

25 χωρών. Διά τον σκοπόν της παρούσης καί προς αμβλυνσιν της ε­

πιδράσεως παραγόντων κυκλικής η εκτάκτου φύσεως χρησιμοποιούν­

ται τά στοιχεία ταύτα κοτόπιν αναγωγής αυτών ε.ις μέσους ετησίους 

ορούς κατά χώραν. Ωσαύτως λαμβάνει χώραν συμπληρωματική χρησι-

μοποίησις της γραφικής μεθόδου καθώς καί ομαδοποίησις των στοι­

χείων κατά. τάξιν κατά κεφαλήν εισοδήματος. Οιαδήποτε στάθμισις 

των στοιχείων των επί μέρους χωρών απεφεύχθη κατά τάς ομαδο­

ποιήσεις ταύτας, προς συναγωγήν πλέον χρησίμων συμπερασμάτων 

διά συγκεκρ ι μένην υπό ανάπτυξιν χώραν, ως·η Ελλάς, εκλαμβανο-

μένηνώς αυθυπόστατον μέλος της διεθνούς κοινότητος. 

Ογδοογ: Η ακολουθούσα διερεύνησις της μεταξύ χωρών 

διακυμάνσεως της αποταμιεύσεως καί της συμβολής εκάστου τομέως 

(14) "Ορα Π.Μ^ΜΑΛΙΝΔΡΕΤΟΥ (1964). 



εις την συνολικήν ροήν αποταμιεύσεως, συμφώνως προς τά διαθέ-

σ ι μσ εθν ι κολογ ι στ ι κά στοιχεία, έχει σχετικώς περ ιωρ ι σμένην λει-

τουργικήν χρησιμότητα, έκ του γεγονότος Ότι τό' στοιχεία ταύτα 

αποτελούν καθαρός μεταξύ τομέων ροός καί δεν αντιπαραβάλλονται 

κατ ευθείαν μετά της δαπάνης εκάστου. Τούτο, εν τούτοις, συμβάλ­

λει εν μέρει μόνον εις την διάγνωσιν του προβλήματος της χρημα­

τοδοτήσεως της επενδυτικής δαπάνης, η περαιτέρω διερεύνησις του 

οποίου προϋποθέτει την υπαρξιν πλέον εξειδικευμένων στοιχείων 

επί των ακαθαρίστων χρηματοπ ι στωτ ι κων-πρός αμφοτέρας τάς κατευ­

θύνσεις ήτοι μεταξύ καί εντός των τομέων-ροων (FLOW. OF FUNDS 

ANALYSIS). Τοιαύτα στοιχεία δεν υφίστανται διαθέσιμα έπί του 

παρόντος, εκτός εις ωρισμένας λίαν ανεπτυγμένας οικονομικώς 

χώρας- , ένω παρ ημΤν ανελήφθη τελευταίως ωρισμένη προσπάθεια 

πρ'ός την κατεύθυνσιν της καταρτίσεως συστήματος χρηματοπιστωτι­

κών ροών. Σημειωτέον οτ ι ,διά των -στοιχείων τούτων καθίσταται 

δυνατή η περαιτέρω ανάλυα ις των πηγών χρηματοδοτήσεως της συσ­

σωρεύσεως κεφαλαίου καί του χρηματοπιστωτικού μηχανισμού κινη­

τοποιήσεως χης κοινωνικής άποταμ ι εύσεως εντός των θεσμολογικων 

πλαισίων εκάστης χώρας. 

III.1.2. Σ τ ο j_ χ_ ε Τ
;
ά. Εισοδήματος καί Προσωπικής Αποταμιεύσεως 

Δ ιά τήν προσωπικήν άποταμίευσι ν, τό εισόδημα καί τάς τι­

μάς των διαφόρων χωρών έχρησιμοπο ιήθησαν τρία κατά βάσιν δημο­

σιεύματα, ήτοι τό YEARBOOK OF NAT IONAL ACCOUNT S STATISTICS καί 

επικουρικώς του STATISTICAL YEARBOOK των UNITED NATIONS καί 

NATIONAL ACCOUNTS OF OECD COUNTRIES του OE'CD. Στοιχεία πληθυ­

σμού ελήφθησαν έκ του MONTHLY BULLETIN OF STATISTICS των UNITED 

NATIONS, ενω δ \ά τό στοιχεία επιτοκίων έγένετο κατά βάσιν χρή-

σις του SUPPLEMENT 1972 του δημοσιεύματος INTERNATIONAL FINAN­

CIAL STATISTICS του INTERNATIONAL MONETARY FUND. Τέλος, λοιπά 

στοιχεία αφορωντα εις δημογραφικά χαρακτηριστικά του πληθυσμού 

ελήφθησαν έκ του DEMOGRAPHIC YEARBOOK των UNITED NATIONS. 

Εις tó χρησ ι μοπο ι ούμενον διά τήν εκτίμησ-ιν της διεθνούς 

συναρτήσεως προσωπικής αποταμιεύσεως δείγμα περιελήφθησαν α ι 

χωρά ι εκείνα ι αϊ οποία ι έχουν διαθέσιμον δημοσιευμένην τήν δα-

./. 
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πάνην δ ι αγοράν νέων διαρκών καταναλωτικών αγαθών συμφώνως προς 

τον ορισμόν όστις έχει υ'ιοθετηθίη παρά του 0.0. Σ, Α, καί των Ηνω­

μένων Εθνών, καθώς καί' εκείνα ι διό τάς οποίας κατέστη δυνατός 

•ο υπολογισμός της' δαπάνης ταύτης μέσω των υφισταμένων -στοιχεί­

ων. Σημειωτέον ο.τ ι διά του υιοθετηθέντος κριτηρίου επί τη βάσει 

του οποίου περιελήφθησαν αι διάφοροι χωρά ι , χρησιμοπο ι οΟντα ι 

χωρά ι εξ όλων σχεδόν των -Ηπείρων, όπερ δύναται νά θεωρηθη οτ ι 

επιδρά θετικώς επί της αν τ ιπροσωπευτ ι κότητος του δείγματος. 

Ορισμένος αριθμός χωρών απεκλε ίσθη ατυχώς εκ τουί δείγμα­

τος, λόγω αδυναμίας ακριβούς υπολογισμού του διαθεσίμου προσω­

πικού εισοδήματος επί τη βάσει των υφισταμένων στοιχείων, δεδο­

μένου οτι ταύτα δεν περ ι ελάμβανον τάς εκ του εξωτερικού τρέχου­

σας μεταβιβάσεις (ως εις την περίπτωσιν του ' Ισραήλ ) f ε "ι τε τον 

φόρον εισοδήματος φυσικών προσώπων (ως εις την περίπτωσιν της 

(ΥΙάλτας καί της Σ ι έρα-Λεόνε ) η ακόμη κατάλληλα' στοιχεία τιμών 

(ως εις τήν περίπτωσιν της 'Ιορδανίας). Κατόπιν των ανωτέρω τε­

λικώς περιελήφθησαν εις τό έπιλεγέν δείγμα ε'ίκοσι, μία (21 ) χω­

ρά ι , αι οποία ι κατ αυξουσαν φυσικήν τάξιν μεγέθους του μέσου 

κατά κεφαλήν εισοδήματος εΊς σταθεράς τιμάς 1965 είναι αι ακό­

λουθοι: Νότιος Κορέα, Κεϋλάνη, Μαλαισία, Μπαρμπάντος , Παναμάς, 

Ισπανία.,..; Ελλάς , ~ •• Ιρλανδία', 'Αυστρία, 'ίαμα'ϊκή, Ολλανδία, Ι­

ταλία, Φιλανδία, Πουέρτο-Ρίκο, "Ηνωμένον Βασίλειον, Βέλγιον , 

Γαλλία, Δανία, Καναδάς, Σουηδία καί Ηνωμένα ι ΠολιτεΤαι της 

Αμερ ι κης. 

Η ακολουθούσα συζήτησις "σον άφορα ε'ις τά χρησιμοποιού­

μενα εντεύθεν στατιστικά στοιχεία γίνεται εν συνδυασμω προς τάς 

μεταβλητάς είς τάς οποίας αναφέρονται τά στοιχεία ταύτα.Κατά 

συνέπειαν, ή συζήτησις αυτή συμπίπτει εν μέρει προς τήν αντί-

στοιχον θεωρητικήν ερευναν καί προς τήν μέχρι τούδε εμπειρικήν 

ερευνα.ν της διε.θνοΟς συναρτήσεως αποταμιεύσεως (κεφάλα ιον II). 

0υτωςή συζήτησις ή οποία ακολουθεί είναι χρήσιμος διά τήν εξα­

τομίκευα ιν της παρούσης μελέτης καί προς υποβοήθησιν της ερμη­

νείας των αποτελεσμάτων ταύτης. 

Τά χρησιμοποιούμενα εντεύθεν στοιχεία αφορούν εις 21 χώ­

ρας του κόσμου. 0 περαιτέρω περιορισμός του δείγματος οφείλε­

ται κυρίως ε'ις τό οτι τό υιοθετηθέν κριτήριον συμπερ ι λήψεως 

./. 
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χώρας τινός ενταύθα είναι η υπαρξις η "μη στοιχείων δαπάνης 

διαρκών καταναλωτικών αγαθών, πέραν των στοιχείων του κλασσι-' 

κοΠ ορισμού της αποταμιεύσεως του μη εταιρικού) τομέως της ο Ί -

κονομίας. Ωρισμέναι χωρά ι οπως π.χ.τό Φίντζι,ή Πορτογαλί* .καί η 

Βενεζουέλα,δέν περιελήφθησαν ενταύθα δια τον λόγον οτ ι ειχον 

αριθμόν ετησίων παρατηρήσεων μικροτερον του 5,όπερ δεν επιτρέ­

πει την συμπερίληψιν αυτών εις την ο ι κονομετρ ι κήν ανάλυσιν της 

συναρτήσεως προσωπικής αποταμιεύσεως. Αντιθέτως, εις τήν ανά­

λυσιν της προσωπικής αποταμιεύσεως περιλαμβάνονται ωρισμέναι 

χωρά ι , οπως η Κεϋλάνη, το Μπαρμπάντος και το Πουέρτο-Ρίκο, α'ι 

οποία ι εχουιν διαθέσιμα στοιχεία δαπάνης διαρκών καταναλωτ ι κων 

αγαθών καί καθίσταται δυνατή ή έκτίμησις της προσωπικής αποτα­

μιεύσεως καί εισοδήματος, παρά τό γεγονός οτ ι δεν διαθέτουν 

στοιχεία περί της χρηματοδοτήσεως της δαπάνης επενδύσεων κατά 

λο ι πάς πηγάς. 

Διό τους αναλυτικούς, εξ άλλου, σκοπούς της ερεύνης της συ­

ναρτήσεως προσωπικής αποταμιεύσεως ελήφθησαν τόσον τό στοιχεία 

αποταμιεύσεως όσον καί διαθεσίμου προσωπικού εισοδήματος εις 

σταθεράς τιμάς 1965 καί ε'ς μέσους ορούς περιόδου, παραλλήλως 

προς τάς ετησίας παρατήρησε ι ς εκάστης χώρας. Κατόπιν τούτου,η 

ταξινομησις των χωρών κατά τάξεις μέσου κεφο'λήν εισοδήματος 

της χρονικής περιόδου αναφοράς εκάστης χώρας, δεν είναι κατ 

ευθείαν συγκρίσ ι μος. προς τήν άντίστοιχον ταξινόμησιν των πηγών 

χρηματοδοτήσεως, επί τ Pf βάσει του κατά κεφαλήν ακαθαρίστου εγ­

χωρίου προϊόντος του έτους 1970 εις τρέχουσας τιμάς καί συναλ­

λαγματικός ισοτιμίας. Τούτο, εν τούτοις^δέν παρεμποδίζει τήν 

διαπίστωσιν της παραλλήλου καθόλου εξελίξεως της προσωπικής 

αποταμιεύσεως διεθνώς, παρά τό εν μέρει διάφοραν δείγμα, η ο­

ποία θεωρείται επαρκής διό τήν ακολουθούσαν ανάλυσιν της διεθ­

νούς συναρτήσεως προσωπικής αποταμιεύσεως. 

Σημειωτέον οτ ι τό διαθέσιμα στοιχεία δι ώρισμένας των .χω­

ρών του δείγματος δεν αναφέρονται άπ ευθείας εις τήν προσωπι-

κήν αποταμ.ί ευσ ι ν καί τό εισόδημα αλλ εις τήν προσωπικήν κατανα-

λωτικήν δαπάνην καί τό έθνικόν διαθέατιμον εισόδημα (Κεϋλάνη, 

Μπαρμπάντος καί Παναμάς). Διό τάς χώρας ταύτας (ως καί διά τήν 

Μαλσισίαν της οποίας όμως ή προσωπική αποταμίευσις ε ινά ι κατ 
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ε υ θ ε ί α ν 6 ι α θ έ σ ι μος ) ε γ έ ν ε τ ο ' π ρ ο σ α ρ μ ο γ ή τ ο υ ε θ ν ι κ ο ύ ε.ί σ ο δ ή μ α τ ο ς 

ε ι ς τ ο ν ο ρ ι σ μ ώ ν τ ο ϋ π ρ ο σ ω π ι κ ο ύ δ ι ο θ ε σ ί μ ο υ τ ο ι ο ύ τ ο υ κ α ί α κ ο λ ο ύ ­

θως α φ α ί ρ ε σ ι ς ε ξ α υ τ ο ύ τ η ς π ρ ο σ ω π ι κ ή ς κ α τ α ν ε λωτ ι κ.ής δ α π ά ν η ς προς 

ε κ τ ί μ η σ ρ ν τ η ς α π ο τ α μ . ι ε ύ σ ε ω ς . Ε ι δ ι κ ώ τ ε ρ ο ν , προς π ρ ο σ α ρ μ ο γ ή ν τ ο ΰ 

ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ε ι ς τ ό ν ο ρ ι σ μ ό ν τ ο υ δ ι α θ ε σ ί μ ο υ π ρ ο σ ω π ι κ ο ύ ε ι σ ο δ ή μ α ­

τ ο ς , ε γ ε ν ε τ ο α φ α ί ρ ε σ ι ς τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς τ ο υ δ η μ ο σ ί ο υ τ ο μ έ ω ς κ α ί 

των α μ έ σ ω ν φόρων ε π ί τ ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς . Παρά τ ό γ ε γ ο ν ό ς ο τ ι η ε ν 

λ ό γ ω π ρ ο σ α ρ μ ο γ ή δ ε ν π ε ρ ι λ α μ β ά ν ε ι τ ό ε ι σ ό δ η μ α τ ο υ ε τ α ι ρ ι κ ο ύ τ ο ­

μεως (CORPORATE SECTOR), ή τ ο ι των άδ ι α ν ε μ ή τ ω ν κ ε ρ δ ώ ν , τ ο ύ τ ο έ -

γ ε ν ε τ ο α π ο ο ε κ τ ο ν δ ε δ ο μ έ ν ο υ ο τ ι π ρ ό κ ε ι τ α ι π ε ρ ί υπο ά ν ά π τ υ ξ ι ν χω­

ρών κ α ί λ α μ β α ν ο μ έ ν ο υ υπ ό ψ ι ν ο τ ι ο τ ο μ ε ύ ς ο ύ τ ο ς ε ί ν α ι σ χ ε τ ι κ ώ ς 

μ ι κ ρ ο ύ μ ε γ έ θ ο υ ς ε ι ς τ ά ς χώρας τ α ύ τ α · ς , τ ό δε ε ι σ ό δ η μ α τ ο ύ τ ο υ ε ­

λ έ γ χ ε τ α ι ε ι ς σ χ ε τ ι κ ώ ς μ ε γ ά λ ο ν βαθ.μόν παρά τ ο υ π ρ ο σ ω π ι κ ο ύ τ ο μ έ -

ως των χωρών α υ τ ώ ν ( λ ό γ ω σ υ μ π τ ώ σ ε ω ς κ α τ ά κ α ν ό ν α τ η ς Ι δ ι ο κ τ η σ ί ­

ας μ ε τ ά τ η ς δ ι ο ι κ ή σ ε ω ς ) . Κ α τ ό π ι ν τ ο ύ τ ο υ , δ ι α τ υ π ο ο τ α ι η κ α τ ά τ ό 

μ ά λ λ ο ν ή ή τ τ ο ν • β ά σ ι μος ε λ π ί ς , ο τ ι η ως ανω α ν α π ρ ο σ α ρ μ ο γ ή ε ι ς 

τ ή ν π ε ρ ί π τ ω σ ι ν των ε ν λ ό γ ω χωρών δ ε ν σ υ ν ε π ά γ ε τ α ι σ η μ α ν τ ι κ ό ν 

σ φ ά λ μ α προς τ ά ανω τ ο υ δ ι α θ ε σ ί μ ο υ π ρ ο σ ω π ι κ ο ύ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς κ α ί 

π τ ω τ ι κ ό ν σ φ ά λ μ α τ ο υ λ ό γ ο υ α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε ι σ ο δ ή μ α τ α ς ε ι ς τ ά ς υ π ό ' 

ά ν ά π τ υ ξ ι ν χ ώ ρ α ς . Ως θά ε κ τ ε θ ή ε ξ . ά λ λ ο υ ά ρ γ ό τ ε ρ ο ν , τ ό σ φ ά λ μ α 

τ ο ύ τ ο τ ο υ ε ' σ ο δ ή μ α τ ο ς π ρ έ π ε ι νά α ν τ ι σ τ α θ μ ί ζ ε τ α ι , τ ο υ λ ά χ ι σ τ ο ν 

ε ν μ'έρε ι , από α ν τ ί σ τ ο ι χ ο ν σ φ ά λ μ α προς τ ά ανω τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς 

ε ι ς . τ ά ς υπό ά ν ά π τ υ ξ ι ν χ ώ ρ α ς . 

Α τ υ χ ώ ς δ ε ν υ φ ί σ τ α ν τ α ι ε π α ρ κ ή σ τ ο ι χ ε ϊ α ε ι ς ο ρ ο ύ ς χ ρ ο ν ι κ ή ς 

δ Γ σ ρ κ ε ί α ς κ α ί α ρ ι θ μ ο ύ χωρών ό σ ο ν ά φ ο ρ α ε ' ι ς τ ή ν σ ύ ν θ ε σ ι ν τ η ς 

π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς κ α ί τ ο υ ς κ υ ρ ί ο υ ς π ρ ο σ δ ι ο ρ ι σ τ ι κ ο ύ ς a u -

τ ή ς π α ρ ά γ ο ν τ α ς κ ο τ ά χ ώ ρ α ν , κ α ί σ υ ν ε π ώ ς ή ι κ α ν ο π ο ι η τ ι κ ή ο ν τ ι μ ε -

τ ώ π ι σ ι ς - τ ο ύ π ρ ο β λ ή μ α τ ο ς τ ο ύ έ π ι π έ δ ο υ ά θ ρ ο ι σ τ ι κ ό τ η τ ο ς (LEV/EL OF 

AGGREGATION) τ η ς π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ε ι ς δ - ΐ ε θ ν έ ς π λ α ί σ ι ο ν 

α ν α β ά λ λ ε τ α ι δ ι ' ε ύ θ ε τ ώ . τ ε ρ ο ν χ ρ ό ν ο ν . Δ ε δ ο μ έ ν η ς έ ν τ ο ύ τ ο ι ς τ η ς σ η ­

μ α σ ί α ς τ ο υ π ρ ο β λ ή μ α τ ο ς τ η ς κ α τ α ν ο μ ή ς τ η ς π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο τ α μ ι ε ύ ­

σεως δ ι ά τ ή ν δ ι ά ρ θ ρ , ω σ ι ν των ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν π α γ ί ο υ κ ε φ α λ α ί ο υ κ α ί 

•τήν ε π ι τ ά χ υ ν σ ι ν τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς α ν α π τ ύ ξ ε ω ς των υπό ά ν ά π τ υ ξ ι ν 

χωρών,· π ρ ο έ β η μ ε ν ε ι ς σ τ ο ι χ ε ι ώ δ η α ν ά λ υ σ ι ν ε π ί τ η β ά σ ε ι δ η μ ο σ ι ­

ε υ θ έ ν τ ω ν : ή δ η σ τ ο ι χ ε ί ω ν ε π ί . τ ή ς σ υ ν θ έ σ ε ω ς τ η ς π ρ ο σ ω π ι κ ή ς α π ο τ α ­

μ ι ε ύ σ ε ω ς ε ι ς ώ ρ ι σ μ έ ν α ς χ ώ ρ α ς , παρά τ ο ΰ OECD κ α ί τοΟ I(Y1F( F'ÏNANCE 

AND' DEVELOPMENT). Τά σ τ ο ι χ ε ί α τ α ύ τ α κ α λ ύ π τ ο υ ν 7 ά ν ε π τ υ γ μ έ ν α ς 
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καί 5 υπό ανάπτυξιν .χώρας, αφορούν δέ κατά κανόνα εις την μέ-

σην σύνθεσιν της αποταμιεύσεως 5 ετών uno πιστυτικήν μορφήν, 

αναλυαμένην εις νομισματικήν κυκλοφορίαν καί καταθέσεις, εις 

συμβατικήν αποταμίεϋσιν καί εις χρεώγραφα. Η συζήτησις ε'ις τό 

σημεΤον τοΏτο γίνεται εις ορούς αποδόσεων καί οβεβα ι ότητος,εν 

συνδυασμοί προς τά διαθέσιμα στοιχεία καί πληροφορίας περί του 

βαθμού αναπτύξεως της κεφαλαιαγοράς εις τάς χώρας ταύτας. 

Δ ιαθέσ ι μα. στο ι χεΤα επί της προσωπικής αποταμιεύσεως κατά 

πηγήν εισοδήματος δεν υφίστανται ο"υτω δέ αποκλείεται η εκτί-

μησις χωριστών συναρτήσεων αποταμιεύσεως κατά κατηγορίαν εισο­

δήματος. Αφ έτέρου.τά διαθέσιμα στοιχεία της κατανομής του ει­

σοδήματος ε ivo ι , ως γνωστόν, κατά κανόνα ανεπερκή καί εξαιρε­

τικώς χαμηλού βαθμού αξιοπιστίας. Ε'ιδικώτερον τά διαθέσιμα ε-

θν ι κολογ ι στ ι κά στοιχεία είναι ανεπαρκή δια τήν απεικόνισιν της 

λειτουργικής κατανομής του εισοδήματος (FUNCTIONAL DISTRIBU -

Τ ΙΟΝ), ενω ούτε τήν αυτήν ανάλυσιν παρουσ ιάζο uv ,ουτε Ί'διον βαθ-

μόν αξιοπιστίας μεταξύ των επί μέρους χωρών. Περαιτέρω έτερα ι 

μορφαί κατανομής ε ι σοδήματος,ε ναντι του ενδεχομένου ρόλου τής 

λειτουργικής κατανομής του ε ισοδήματος,έχουν κερδίσει ως γνω­

στόν, έδαφος ε'ις τήν μετακεϋνσ ιανήν θεωρίον ως π.χ. κατά τύπον 

ε'ισοδηματίου (TYPE OF RECEIVER), περιοδικότητα του εισοδήματος, 

εις μόνιμον (PERMANENT) καί μεταβατικόν (TRANSITORY) εισόδημα 

κλπ. " 

Παρά ταύτα, λόγω τής κατά τό μάλλον ή ήττον θεμελ'ΐωθε ί σης 

εκ παραδόσεως προκαταλήψεως όσον άφορα εις τήν σχετικήν συμμε-

τοχήν των διαφόρων τύπων εισοδηματιών εις τήν συνολικήν κοινω-

νικήν αποταμίεϋσιν επί τη βάσει τής ιστορικής εμπειρίας των α­

νεπτυγμένων ιδία οικονομιών, εινοι εξεταστέα η χρησ ι μοποίησ ις 

κεχωρισμένως του εισοδήματος εξ εργασίας,από τό μή εξ εργασίας 

εισόδημα των χωρών α ι οποία ι περ ιλσμβάνοντα ι εις τήν παρουσαν 

ερευναν. Τούτο, ώς έχει ήδη σημειωθή εις τό προηγούμενον κεφά­

λα ιον, οφείλει νά αντιμετωπίση ορθώς ερμηνευόμενον σωρείαν προ­

βλημάτων, διότι οϋτε στοιχεία επί του αριθμού χων απολαμβανόν­

των εξ εργασίας καί μή εργασίας ε'σόδήμα είναι γνωστά, προς 

συνεπή άναγωγήν εις κατά κεφαλήν μεγέθη, ούτε ή διάκρισις του 

εισοδήματος κατά προέλευσιν είναι Ικανοποιητική (τμήμα του α­

γροτικού ε'σοδήμοτος περιλαμβάνει π.γ. εισόδπιια F.? pinnmnAinr 
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εργασίας εις την γεωργίαν) η ευρίσκεται ε'ς άνταπόκρισιν προς 

την κατανομήν του εισοδήματος κατά φορέα (τμήμα του μη εξ ε-ρ-

γασίας εισοδήματος ανήκει σήμερον εις τους εργαζομένους υπό 

συνθήκας . συγχρόνου λαϊκού καπιταλισμού). 

Περαιτέρω διαφαίνεται σαφώς το ενδεχόμενον της υπάρξεως 

σχετικής υπερεκτίμησε ως του εξ εργασίας εισοδήματος εις τήν 

περίπτωσιν των υπανάπτυκτων χωρών,όφε ιλομένης εις εγγενείς δυ­

σχέρειας στατιστικής φύσεως. Ειδικώτερον δεν φαίνεται, οτ ι ευ­

ρίσκεται έκτος πραγματικότητας η υπόθεσις, ότι τά στοιχεία ε­

πί της κατανομής του εισοδήματος βασίζονται εις δυσανάλογον 

εκτασιν επί των ir ορολογικών δηλώσεων (TAX RECORDS) εις τήν πε­

ρίπτωσιν χωρών μέ ανεπαρκώς ανεπτυγμένον σύστημα συλλογής στα-

τιστικων πληροφοριών. Είναι περαιτέρω γενικώς παραδεκτον, οτ ι 

ικανός όγκος της φοροδιαφυγής (TAX EVASION) άφορα εις τά εισο­

δήματα τα οποΤα δεν συλλαμβάνοντα ι ε'ις τήν πηγήν (NOT RECORDED 

AT SOURCE) καί προέρχονται κυρίως έκ μη εξηρτημένης εργασίας. 

Κατόπιν τούτου ενδέχετα ι νά υφίσταται σχετική ύπεκτίμησις του 

μή εξ εξηρτημένης εργασίας εισοδήματος εις τάς υπανάπτυκτους 

χωράς, ούτω δέ εμφανίζεται τούτο δυσαναλόγως υψηλόν ε'ις τάς 

ανεπτυγμένας οικονομίας, επί τη βάσει των διαθεσίμων οτοιχεί-

ων. Τοΰτο είναι δυνατόν νά συνεπάγεται σφάλμα προς τά ανω 

(UPWARD BIAS) της συνήθους εκτιμήσεως της οριακής ροπής προς 

αποταμίευσιν του μή εξ εργασίας εισοδήματος είς τήν διεθνή συ-

νάρτησιν αποταμιεύσεως καί αντ'ιστοιχον υπεκτίμησιν της οριακής 

ροπής προς αποταμίευσιν του έξ εργασίας είσοδήμοτος. Δεν 

δύναται εν τούτοις νά προεξοφληθή,κατά πόσον τό μέγεθος του 

σφάλματος τούτου e ντ ι.σταθμ ίζε ι την τυχόν δ ιαφοράν μεταξύ της 

οριακής ροπής προς· αποταμίευσιν τοΟ εξ εργασίας καί εκ μή ερ­

γασίας εισοδήματος εις τήν διεθνή σϋνάρτησιν αποταμιεύσεως. 

Τέλος η κοινή μεταχείρισις των αμέσων φόρων έπί του εισο­

δήματος καί των μεταβ ι βάσεων, προς τους ίδιώταςδιά τάς κατ ι­

δίαν χώρας περιλαμβάνει avoπατρέπτως αύθα ιρεσίαν δυναμένην,αυ­

τήν καθ'εαυτήν, νά επηρεάση σημαντικως τά αποτελέσματα των εκ­

τιμήσεων. Ειδικώτερον τό πρόβλημα είναι, οτ ι δέν παρέχονται 

στοιχεΤα περί της συμβολής έκ.άστης κατηγορίας εισοδήματος εις 

τό σύνολον του φόρου ή'εις τήν κατανομήν των μεταβιβάσεων προς 
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τους ιδιώτας, ή οποία επηρεάζετα ι ,μεταξύ άλλων,κοί εκ της συν­

θέσεως των μεταβιβάσεων ε'ς εκάστην χώραν κατ είδος καί προέ-

λευσιν (εσωτερικού η εξωτερικού). Τό τελευταϊον τούτο πρόβλη­

μα κο'θίστατα ί ττερίπλοκον λόγω της συνήθους ελλείψεως πληροφο­

ριών πε'ρ ί της συμμέτοχης των εργατών κα ί των αγροτών εις τάς 

μεταβιβάσεις. Τοΰτο δεν άγει εις τό συμπέρασμα, στ ι δικαιούμεθα 

νά λάβωμεν τό κοθσρόν άθροισμα των άμεσων φόρων με~ον τάς με­

ταβιβάσεις ως Ίδ ίο ν . άνεξάρτητον μεταβλητήν, διότι υφίσταται δι-

άφο.ρος συμμετοχή εις τους φόρους κα ί τάς μεταβιβάσεις εισοδη­

ματιών με διάφορον συμπερ ι φοράν, της οποίας ακριβώς επιδιώκε­

ται, ο εντοπισμός. Αλλά η λήψις των φόρων καί των μεταβιβάσεων 

κεχωρισμένως δέν συνίσταται ως δήθεν ασφαλεστέρα λόγω της σχε­

τικώς εντόνου καί ε'ς διάφορον βαθμόν εξαρτήσεως εκάστης των 

μεταβλητών τούτων από τό εξ εργασίας καί μη εργασίας εισόδημα. 

Εφ όσον εκ των εναλλακτικών μοριρων της σχέσεως αποταμι-

εύσεως-ε ι σοδήματος προκριθη ή γραμμ·ι.κή μορφή, τούτο θό σημαίνη 

οτι α'ι ενδεχόμενα ι μεταβολαί εις την κατανομήν του εισοδήματος 

από έτους εις έτους είς ωρισμένην χώραν δέν εξασκούν σημαντι-

κήν σ·υστηματ ι κήγ επίδρασιν επί της οριακής προς άποταμίευσιν 

ροπής. Η εμφάνισις εν τούτοις σημαντικών διάφορων, όσον άφορα' 

εις. τήν 'εκ τίμησ ι ν της οριακής προς άποταμίευσιν ροπής καθ ομά­

δας χωρών ταξινομημένων κατά μέγεθος κατά κεφαλήν εισοδήματος, 

δύναται νά οφείλεται εν μέρει εις διάφορον μεταξύ τούτων κατα­

νομήν του εισοδήματος καί ουχί αποκλειστικώς εις διαφοράς της 

παραμέτρου ταύτης εν αναφορά προς πάσας τάς κατηγορίας του ει­

σοδήματος. 

Υπό τάς. ανωτέρω συνθήκας προεκρίθη ò υπολογισμός του μέ­

σου λόγου του έξ εργασίας εισοδήματος προς τό εισόδημα του 

προσωπικού τομέως εκάστης χώρας καί η χρησ ι μοποίησ ι ς του κατά 

κεφαλήν εισοδήματος έξ εργασίας ως ερμηνευτικής μεταβλητής της 

κατά κεφαλήν αποταμιεύσεως καί του λόγου άποταμ ι εύσεως-ε ισοδή-

μοτος. Προς αποφυγήν οΙασδήποτε συγχύσεως σημειουται, ότι ο ως 

ανω λόγος άφορα είς τήν συμμετοχήν του εισοδήματος έξ εργασίας 

εις τό διαθέσιμον προσωπικόν εισόδημα, ένω ο αντίστο ι χος λόγος 

του εξ εργασίας - ε \ σοδήματος προς τό συνολικόν εθνικόν διαθέσι­

μον εισόδημα είναι μικρότερος. 
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Περο ι τέρακ λαμβάνε ι χώραν εκτίμησις του λόγου της φορολογί­

ας εισοδήματος φυσικών προσώπων προς τό διαθέσιμον εισόδημα του 

προσωπικού τομέως κσ ί του κατά κεφαλήν 'ύψους της φορολογίας, ταύ­

της. Δια της μεταβλητής ταύτης θα επιχειρηθή η διερεύνησις του 

ερωτήματος, κατά πόσον η φορολογία επηρεάζει σημοντ ι κως.την δι-

ακύμανσιν της προσωπικής αποταμιεύσεως μεταξύ των διαφόρων χω­

ρών. Σημειωτέον, οτ ι η φορολογία εισοδήματος δεν κρίνεται επαρ­

κή'' δια τήν ενδελεχή διερεύνησιν της επιδράσεως του συνολικού 

φορολογικού βάρους επί της αποταμιεύσεως του προσωπικού τομέως, 

λαμβανομένων un όψιν των διάφορων διαρθρώσεως της φορολογίας, 

ιδία μεταξύ υπό σνάπτυξιν κσί ανεπτυγμένων χωρών . Τό ερώτη­

μα εξ άλλου εάν καί εις ποίαν εκτασιν α ι μεταξύ κρατών διαφορσί 

της φορολογίας εκφράζουν αντιστοίχους δ ι e ψ οράς της αποταμιεύσε­

ως του δημοσίου τομέως κσί τής συνολικής εγχωρίου αποταμιεύσε­

ως ,άπα ι τεΤ πέρα ιτέρω διερεύνησιν η οποία έκφεύγε ι των ορίων 
(16) 

της παρούσης . 

ΙII. 1 , 3 . • Σ ΓΟ ι χεΤα_κα ί _ΓίίεταβλΓ)τα ί Τ ι y ων καί 'Επιτοκίου. 

Στοιχεία πλούτου καταλλήλως οριζομένου δεν υφίστανται,ως 

γνωστόν, διά πλείστας των χωρών. Επ'εύκσιρία εξ. άλλου παρετη-

ρήθη ήδη, οτ ι τά ρευστά; διαθέσιμα, οπωσδήποτε οριζόμενα, συνι­

στούν ανεπαρκή δείκτην του πλούτου, διετυπώθησαν δε επιφυλάξεις 

όσον άφορα εις τήν 'χρησιμοποίησ ι ν τής "ρευστότητος τής οικονο­

μίας" ως ανεξαρτήτου μεταβλητής εις διεθνές πλαίσιον καί, ειδι-

(15) Σημε ιωτ 
εν μέρε 
τιμων κ 
η αποτα 
στης).Δ 
όψιν α\ 
λογ 'ας 
τούτου. 

(16) 'Πρισμέ 
άρθρωσι 
'ξήσεως 
ο ι κονομ 
προϋποθ 
υ ίου το 
του π'ρ ο 
φους eu 
ZINSER' 

έον πάντως, οτ ι ή έμμεσος φορολογία υπεισέρχεται 
ι εις τήν συνάρτησιν αποταμιεύσεως μέσω του δείκτου 
ατανσλωτου, διά του οποίου αποπληθωρ "ίζοντα ι τόσον 
μίευσις όσον καί τό εισόδημα (ενιαίος σποπληθωρι-
ιά του χειρισμού τούτου λαμβάνονται δυσαναλόγως υπ 
μετσβολσί του φορολογικού βάρους τής έμμεσου φορο-

εν συγκρίσει προς τό απόλυτον μέγεθος του βάρους 

voi συγγραφείς θεωρούν πράγματι τό υψος κσί τήν δι-
ν τήο φορολογίας ώς στοιχειώδεις παράγοντας τής αυ­
τής εγχωρίου αποταμιεύσεως καί τής επιταχύνσεως τής 
ικής αναπτύξεως. "Ορα π. χ . UJ. HELLER (1967). Τούτο 
έτει,οτι ή οριακή ροπή πρός~αττοταμ ί ευσ ι ν του δημο-
μέως είναι σημσντικως υψηλότερα τής αντιστοίχου 
σωπικοϋ τομέως,ό'περ δεν έχει μέχρι τούδε τύχει σα-
πειρικής επιβεβαιώσεως. "Ορα R . F . (Π IKESELL_AND_3 . Ε . 
(1973). 

./. 
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κ ώ τ ε ρ ο ν . , ε ι ς τ η ν π ε ρ ί π τ ω σ ι ν των υπό ά ν ό π τ υ ξ ι ν χωρών. Ε π ι φ υ λ ά ­

ξ ε ι ς ωσαύτως δ ι ε τ υ π ώ θ η σ α ν , κ α τ ά πόσον τ ό ε π ι τ ό κ ι ο ν σ υ ν δ έ ε τ α ι 

σ τ ε ν ω ς μ ε τ ά τ η ς α ξ ί α ς τ ο ΰ π λ ο ύ τ ο υ , λ ό γ ω τ η ς δ ι α φ ό ρ ο υ σ υ ν θ έ σ ε ω ς ' 

τ ο υ π λ ο ύ τ α υ υπό χ ρ η μ α τ ι-κήν κ α ί μη χ ρ η μ α τ ι κ ή ν μ ο ρ φ ή ν ε ι ς τ ά ς ε ­

π ί μ έ ρ ο υ ς χ ώ ρ α ς . Η ε π ί δ ρ α σ ι ς τ ο υ π λ ο ύ τ ο υ έ π ί τ ο υ ό γ κ ο υ τ η ς α π ο ­

τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς δ ι ε θ ν ώ ς δ ύ ν α τ α ι νά έ ξ ε τ α σ θ η , παρά τ η ν ε λ λ ε ι ψ ι ν σ τ ο ι ­

χ ε ί ω ν π λ ο ύ τ ο υ , μ έ σ ω τ ο υ υ π ο δ ε ί γ μ α τ ο ς των HOUTHAKKER κ α ί TAYLOR 

( 1 9 6 6 ) , τ ό ο π ο ί ο ν ε φ η ρ μ ό σ θ η , ως α ν ε φ έ ρ θ η ή δ η , ε ν τ ι ν ι μ ε τ ρ ώ ε ι ς 

ε υ ρ ύ τ ε ρ ο ν δ ι ε θ ν έ ς π λ α ί σ ' ι ο ν παρό_ τ ο υ SUiAiïlY ( 1 9 6 8 ) . 

Η κ α θ α ρ ά ε π ί δ ρ α σ ι ς τ ο υ ε π ί π ε δ ο υ τ ό κ ο υ ε π ί τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ ­

σεως ε ί ν α ι δ υ ν α τ ό ν ν ά έ ξ ε τ α σ θ η μ ε τ ά τ η ν δ ι α τ ύ π ω σ ι ν ω ρ ι σ μ έ ν ω ν 

π ρ α κ τ ι κ ώ ν δ ι ε υ κ ρ ι ν ή σ ε ω ν , ο" ι ο π ο Τ α ι ε π ι β ά λ λ ο υ ν α ν τ ι σ τ ο ί χ ο υ ς σ χ ε -

τ ι κ ο ύ ς π ε ρ ι ο ρ ι σ μ ο ύ ς , ϋ ϋ τ ω ς ή σ υ ν ή θ η ς υ π ό θ ε σ ι ς π ε ρ ί θ ε τ ι κ ή ς σ χ έ ­

σεως ε ξ α ρ τ ή σ ε ω ς τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς έ κ τ ο υ ε π ι τ ο κ ί ο υ π ρ ο ϋ π ο θ έ τ ε ι 

σ υ ν θ ή κ α ς π λ ή ρ ο υ ς α ν τ α γ ω ν ι σ μ ο ύ (PERFECT COMPETITION) δ ι ' ά τ ο μ ι -

κ ο ύ ς α π ο τ α μ ι ε υ τ ά ς . 'Υπό τ ά ς σ υ ν θ ή κ α ς 'ταύτας ή τ ι μ ή ο ι ο υ δ ή π ο τ ε 

α γ α θ ο ύ η υ π η ρ ε σ ί α ς ε ί ν α ι δ ε δ ο μ έ ν η δ ι ά τ ό ο ι κ ο ν ο μ ο ύ ν ά τ ο μ ο ν , λ α μ ­

β ά ν ε ι δ ε χώρσν π ρ ο σ φ ο ρ ά ή ζ ή τ η σ ι ς τ ο υ σ υ γ κ ε κ ρ ι μ ε ν ο ύ α γ α θ ο ύ η 

υ π η ρ ε σ ί α ς ε ι ς ο ι α ν δ ή π ο τ ε π ο σ ό τ η τ α ά ν ε υ δ υ ν α τ ό τ η τ ο ς ε π η ρ ε α σ μ ο ύ 

τ η ς τ ι μ ή ς α υ τ ή ς παρ έ κ α σ τ ο υ , Ε ε τ ι κ ή σ χ έ σ ι ς ά π ο τ ο μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε π ι τ ο -

κ f o u σ η μ α ί ν ε ι , ο τ ' ι ο ι α δ ή π ο τ ε μ ε τ α Ρ ο λ ή τ ο υ ε π ι τ ο κ ί ο υ , ο φ ε ι λ ο μ έ ν η 

ε ι ς ά λ λ ο υ ς , ε κ τ ό ς τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς , π α ρ ά γ ο ν τ α ς ε π η ρ ε ά ζ ε ι τ ό 

μ έ γ ε θ ο ς τ α ύ τ η ς . Α ν τ ι θ έ τ ω ς α ύ ξ η σ ις τ η ς ά π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς , ό φ ε ι λ ο μ έ -

ν η ε ι ς λ ο ι π ο ύ ς , έ κ τ ο ς τ ο υ ε π ι τ ο κ ί ο υ , π α ρ ά γ ο ν τ α ς ( τ τ . χ . ε ι σ ό δ η μ α , 

" ρ ε υ σ τ ό τ η ς " τ η ς ο ι κ ο ν ο μ ί α ς κ λ π ) υ π ο τ ί θ ε τ α ι , ' ό τ ι δ έ ν ε π η ρ ε ά ζ ε ι 

τ ό ε π ι τ ό κ ι ο ν . Ε ι ς τ ή ν π ρ α γ μ α τ ι κ ό τ η τ α , ε ά ν τ ο ύ τ ο σ υ μ β α ί ν η σ χ ε τ ι ­

κώς σ υ χ ν ά κ ι ς , σ η μ α ί ν ε ι ο τ ι ε υ ρ ι σ κ ό μ ε θ α πρό ώ ρ ι σ μ έ ν η ς μ ο ρ φ ή ς τ ο υ 

π ρ ο β λ ή μ α τ ο ς τ η ς τ α ύ τ ο π ο ι ήσεως ( I D E N T I F I C A T I O N ) , μέ σ υ ν έ π ε ι α ν ή 

ε κ τ ι μ η θ ε ί σ α π α ρ ά μ ε τ ρ ο ς νά έ κ φ ρ ά ζ η μ ά λ λ ο ν τ ή ν ά ρ ν η τ ι κ ή ν π . χ . σ χ έ 

σ ι ν έπ ι τ ο κ ί ο υ - έ π ε ν δ ύ σ ε ω ν ή έπ ι τ ο κ ί ο υ - ζ η τ ή σ ε ω ς χ ρ ή μ α τ ο ς , παρά 

τ ή ν θ έ τ ι κ ή ν σ χ έ σ ι ν έπ ι τ ο κ ί o u - ά π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς . ' Ε ά ν α ν τ ι θ έ τ ω ς υ φ ί ­

σ τ α τ α ι μ ά λ λ ο ν σ υ χ ν ή μ ε τ α β ο λ ή τ ο υ ε π ι τ ο κ ί ο υ , ο φ ε ι λ ο μ έ ν η ε ι ς ε κ ­

τ ό ς τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς π α ρ ά γ ο ν τ α ς , κ α ί α ν τ ί σ τ ο ι χ ο ι α ν α π ρ ο σ α ρ μ ο -

γ α ί τ ο υ ό γ κ ο υ τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς , θά έ π ι τ ύ χ ω μ ε ν τ ή ν ε κ τ ί μ η σ ι ν τ η ς 

π α ρ α μ έ τ ρ ο υ α λ η θ ο ύ ς σ χ έ σ ε ω ς σ π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - έ π ι τ ο κ ί ο υ „ Τό π ι θ α ν ώ -

τ ε ρ ο ν ε ί ν α ι ν ά σ υ μ β α ί ν ο υ ν α μ φ ό τ ε ρ α , ο π ό τ ε ή ε κ τ ί μ η σ ι ς ο ι α σ δ ή π ο ­

τ ε π α ρ α μ έ τ ρ ο υ τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς ως προς τ ό ε π ι τ ό κ ι ο ν σ υ ν ι σ τ ά τ ό 
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αποτέλεσμα μείγματος επιδράσεων αμφιβόλου πρακτικής αξίας,ώς 

λεπτομερέστερον θα Ί'δωμεν ε Ί.ς τό τμήμα \]. 3 καί W 1.2.3·. κάτω- -

τέρω · Εκφράζεται η ελπίς, δτι. ο αποπληθωρισμός τοΟ επιτοκίου 

διά του ρυθμού μεταβολής του επίπεδου τιμών διευκολύνει, εκτός 

των άλλων, την εκτίμησιν κατά τον άπλαύστερον δυνατόν τρόπον 

της αληθούς σχέσεως άποταμιεύσεως-έπ ι τοκίου . 

Πρέπει περαιτέρω νά σημειωθη, οτι η έπί της αποταμιεύσεως 

επίδρασις του επιτοκίου είναι δυνατόν, υπό ώρισμένας λογικάς υ­

ποθέσεις, νά εντοπισθη ευχερεστερον εις την περίπτωσιν προσθή­

κης σχετικών μεταβλητών μεθ'υστερήσεως. Τοιαύτα ι μεταβλητάί,ως 

η καταναλωτική δαπάνη, τό εισόδημα η η αποταμίευσ ις,λαμβανόμε­

να ι διά των τιμών αυτών κατά τό παρελθόν, δυνατόν νά συσσωμα-

τουν τάς μετατοπίσεις της καμπύλης αποταμιεύσεως-επ ι τοκίου. Η 

προσθήκη π.χ., ώς έπί πλέον μεταβλητής, της αποταμιεύσεως (η 

της καταναλωτικής δαπάνης) τοΟ προηγουμένου έτους είναι δυνατόν 

νά απορροφ,ήση τήν ενδεχαμένην επίδρασιν ταύτης εκ του επιτοκίου, 

ήτις,αν δέν αφηρεΤτο, θά ηυξανε τόν κίνδυνον ευρέσεως εσφαλμέ­

νης αρνητικής σχέσεως μεταξύ τρεχούσης αποταμιεύσεως καί επιτο­

κίου. Συμπεραίνεται, 'ότι ή σχέσις αποταμ ι εύσεως-επ ι τοκ ίου δύνα­

ται νά εξετασθή ευχερεστερον εις τήν περίπτωσιν αναλύσεως της 

δυναμικής συναρτήσεως αποταμιεύσεως. 

Παρά ταύτα, σημειοΰται οτι, αΊ μνημονευθείσα ι μεταβληταί 

μεθ υστερήσεως είναι δυνατόν, υπό συνθήκας ατελούς αγοράς κεφα­

λαίου (IMPERFECT CAPITAL MARKET), νά μή επηρεάζουν τόσον τό έ-

πιτόκίον, όσον τους διαφόρους ορούς καί προϋποθέσεις πισταδοτή-

σεως (TERMS OF CREDIT). "Εχει συναφώς, ώς γνωστόν, διατυπωθή 

η αποψις, οτι οι εν λόγω οροί επηρεάζουν τήν καταναλωτικήν καί 

επενδυτικήν δαπάνην εις έντασιν ποικίλλουσαν κατά χώραν καί ε-

ποχήν, εν σχέσει προς τήν επίδρασιν του επιτοκίου έπί της άποτα­

μ ι εύσεως . "Οθεν δικαιούμεθα, νομίζομεν, νά άναμένωμεν οτι η συγ-

κέντρωσις της προσπάθειας προς τήν κατεύθυνσιν της εξετάσεως' 

των δυναμικών ιδιοτήτων της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως, 

δι εισαγωγής μεταβλητών μεθ υστερήσεως, αμβλύνει τό πρόβλημα 

(17) Ό αποπληθωρισμός ούτος έγένετο διά της χρησιμοποιήσεως 
1 + r-t _____ του τύπου: -------- - 1 , οπού -^ και

 x
--t το ποσ'οστον υε-

1 + t 
ταβολής των τιμών καί τό επιτόκιον της περιόδου αντιστοίχως 

./. 
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της αδυναμίας εξετάσεως της σχετικής επιδράσεως των ορών δα­

νεισμού επί της καταναλωτικής δαπάνης καί της αποταμιεύσεως 

εις διεθνές πλαίσιον. 

Το ερώτημα εξ άλλου, ποίον επιτόκιον δέον νά ληφθή δια 

την διερεύνησιν της σχέσεως αποταμ ι εύσεως-επιτοκίου ,αποκτά ι-

διάζουσαν σπουδαιότητα λόγω των οπό χώρας εις χώραν διάφορων 

εις τά έπίπεδον αναπτύξεως καί την μορφήν νομισματικού συστή­

ματος. Δεδομένου ci ι εις τό χρησ ι μοποιούμενον εις την παρου-

σαν ερευναν δείγμα χωρών περιλαμβάνονται καί υπανάπτυκτοι χω-

ρα ι με ιδιαζόντως ανεπαρκή στοιχεία έπί της διαρθρώσεως των ε­

πιτοκίων ,πρόβλημα επιλογής επιτοκίου^ ' η υπολογισμού τουμέ-

σου επιτοκίου καί λήψεως αυτού ως του πλέον αντιπροσωπευτικού, 

δεν είναι δυνατόν νά τεθή. 'Εκ των διαθεσίμων στοιχείων προκύ-

πτε,ι , οτ ι τό πλέον τυγχάνον της ευρυτέρας δημοσιεύσεως καί δια 

τάς απασχολούμενος περιόδους επιτόκιον είναι τό αναπρσεξρφλη-

τικόν (DISCOUNT RATE). Τούτο καθορίζεται υπό τών φορέων πολι­

τικής,ένω η καθόλου σπουδαιότης αυτού είναι, ως γνωστόν, περί-

ωρισμένη εις την περίπτωσιν χωρών με ανεπαρκώς άνεπτυγμένον 

νομισματοπ ι στωτικόν σύστημα. Εν τούτοις δέον οπώς παρατηρηθη, 

οτ ι ο καθορισμός του αναπροεξοφλητικου έπιτοπίου παρά των φο­

ρέων της νομισματικής πολ ι τ ι κής-κατά κανόνα της κεντρικής Τρα-

πέζης-έκφράζε ι μεν τάς κατευθυντηρίους γραμμάς της εκάστοτε 

πολιτικής, δεν δύναται όμως νά παράβλεψη, πέραν ώρισμένων ορί­

ων, τάς τρέχουσας συνθήκας τής αγοράς και τάς σχετικάς προο­

πτικός. Πέραν τούτου η ετησία περίοδος, ή οποία λαμβάνεται ως 

χρονική μονάς εΊς την παρόυσαν ερευναν, πιθανώς είναι επαρκής 

ώστε νά ολοκληρωθή η επίδρασις των μεταβολών τοΰ αναπροεξοφλη­

τ ικου επιτοκίου εις τό πλέγμα των δ
Γ
ιαφόρων επιτοκίων τής 

αγοράς. 

Στοιχεία αναπροεξοφλητικου επιτοκίου δημοσιεύονται διά 

τήν τελευταίαν είκοσαετίαν είς INTERNATIONAL MONETARY FUND, 

INTERNATIONAL FINANCIAL STATISTICS, SUPPLEMENT 1972. Κατ'έξαί-

(18) Ακόμη καί εάν υφίσταντο διαθέσιμα επιτόκια περισσότερα 
του ενός προς επιλογήν είς τήν περίπτωσιν των χωρών με 
υπανάπτυκτον κεφάλα ιαγοράν,τό πρόβλημα τής επιλογής επι­
τοκίου θά παρέμενε σχετικώς -δυσχερές ακόμη κα.ί διά μακρο-
τέραν περίοδον, λόγω του χαμηλού βαθμού επικοινωνίας καί 
ασύμμετρου άναπτύξεώςτών. επί μέρους τμημάτων της κεφαλαι­
αγοράς καί τής εντεύθεν εμφανίσεως ανισορροπιών διαρθρω­
τικού χαρακτήρας. 
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ρεσιν εις την περίπτωσιν της Ρίίαλα ι σ ίας στοιχείο επιτοκίου ανε-

ζητήθησαν ε'ς τα CONSULTATIONS TOU Διεθνούς Νομισματικού Τα­

μείου δια την χώραν τ α ύ τ η ν , ε ν ω εις την περίπτωσιν του Παναμά, 

δεδομένου οτι η χώρα αυτή έχει ως νόμισμα τό δολλάριον των ΗΠΑ , 

ελήφθησαν στοιχεία επιτοκίου της τελευταίος. Σημειωτέον οτι , 

εις οιαν εκτασιν τό αναπροεξοφλητικόν επιτόκιον επιτελεί την 

λειτουργίαν της τελευταίας προσφυγής (RATE OF LAST RESORT), 

τούτο είναι ανώτεραν του επιτοκίου αποταμιευτικών καταθέσεων. 

Παρά. ταΰτα δεν είναι γνωστόν, εάνκο ί κατά πόσον τό επιτόκιον 

τούτο υπερτερεί της αποδόσεως λοιπών μορφών αποταμιεύσεως ιδία 

υπό μη χρηματικήν μορφήν. Κατά συνέπειαν υπό την προϋππθεσιν, 

οτ ι δεν υφίσταται σοβαρά διαφορά της εν τω χρόνω κινήσεως της 

τάσεως των διαφόρων επιτοκίων, δύναται νά αναμένεται, οτ ι τό ' 

χρησ ι μοπο ι ούμενον επιτόκιον αντισταθμίζει έν μέρει τάς προς τό 

ανω καί προς τό κάτω διαφοράς αποδόσεων των διαφόρων μορφών α­

ποταμιεύσεως καί πλούτου, τουλάχιστον διό της χρησ ι μρποιήσεως 

αυτού ως μέσου ορού της δι εκάστην χώραν χρονικής περιόδου. 

Ώς ανεφέρθη ηδη, τά στοιχεία της αποταμιεύσεως καί του 

διαθεσίμου εισοδήματος του προσωπικού -τομεως άπεπληθωρίσθησαν 

διό του δείκτου τιμών της εθνικής 'ιδιωτικής καταναλώσεως (IM­

PLICIT PRICE OF. PERSONAL CONSUMPTION EXPENDITURE), έπί τη υπο­

θέσει, της παντελούς ελλείψεως περί τό χρήμα αυταπάτης (ΙΥΙΟΝΕΥ 

ILLUSIO.IM), όσον άφορα εις την καταναλωτ ι κήν συμπεριφοράν καί 

την αποταμίευσιν διεθνώς. Αποπληθωρισμός του επιτοκίου έγένετο 

ομπίως, . καθ· όσον ή αυξησις του επιπέδου τιμών εθεωρηθη οτι ε­

πιφέρει αφ ενός μεν μείωσιν της αποδόσεως της αποταμιεύσεως 

αφ ετέρου δε μείωσιν του πραγματικού εισοδήματος, τά οποία ε­

πηρεάζουν αρνητικώς τήν αποταμίευσιν CETERIS PARIBUS καί συμ-

φώνως προς τήν οικονομικήν θεωρίαν.Έν τούτοις η αΰξησις του 

επιπέδου τ ι μων δύναται νά εξάσκηση σειράν αυξητικών επιδράσεων 

επί της αποταμιεύσεως, α'ι οποΤα ι δέν εκφράζονται κατ ' ανάγκην, 

οποτελεσματ ι κως διό της μεταβλητής του εισοδήματος του προσω­

πικού τομέως. Ούτως είναι κατά βάσιν δυνατή η εμφάνισις ωρι-

σμένης μορφής καί εκτάσεως αυταπάτης περί τό χρήμα (MONEY ILLU­

SION). Ειδικώτερον, υπό ώρισμένος εύλογους υποθέσεις, γίνεται 

ενίοτε δεκτόν, οτι περιωρισμένη αύξησις του επιπέδου τιμών καί 

μισθών δύναται νά οδήγηση τους κατάναλωτάς εις τήν έντύπωσιν, 
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οτι ουτο.ι περιήλθον εις καλυτέραν νυν η πρότερον οικονομικήν 

κατάσταση '(BETTER OFF). Μεγαλύτερα ι αυξήσεις του επιπέδου τι­

μών εξ άλλου ε'ς περίοδον παρατεταμένου πληθωρισμού δύναται νά 

οδηγήσουν, μετά τό πέρας τούτου, εις αϋξησιν του όγκου της α­

ποταμιεύσεως προς άναπλήρωσιν της εν τω μεταξύ μειώσεως της 

πραγματικής αξίας των δ ιακρατουμενων χρηματικών μέσων. Η απο-

ψ ι ς αύτη βεβαίως είναι συνεπής με τήν θεωρίαν της ζητήσεως 

"χρήματος" καί,εΊδ ι κώτερον,τήν υπόθεσιν της θεωρίας του αποτε­

λέσματος του πραγματικού χρηματικού αποθέματος (REAL BALANCE 

EFFECT), ήτις όμως προϋποθέτει μεταξύ άλλων μόνον χρηματοπι-

στωτικήν (FINANCIAL) μορφήν διακρατήσεως πλούτου . Παραβλέ­

πεται κατά. συνέπειαν τό ενδεχόμενον, όπως τήν αποκατάστασ ι ν 

της νομισματικής σταθερότητος ακολουθήση ανακατανομή της συν­

θέσεως του πλούτου μάλλον παρά αύξησις αύτου καί πάλιν, δι α­

ποταμιεύσεως , αν καί επ αυτού ιο'χυράν επίδρασιν θα εξάσκηση ο 

ρυθμός αυξήσεως το υ'πραγματικου εισοδήμοτας, α οποίος δυνα-

• τόν νά ειχεν υποστή λόγω του προηγουμένου πληθωρισμού, ωρισυέ-

νην μείωσιν, κυρίως διότι επρόκειτο περί" εισαγομένου πληθωρι­

σμού. 

Εις περαιτέρω παράγων προς διαμόρφωσιν θετικής επιδράσε­

ως επί της αποταμ'ί εύσεως της αυξήσεως του επιπέδο.υ τιμών άφο­

ρα εις τήν λόγω ταύτης ανακατανομήν προς 'όφελος του μη εξ ερ­

γασίας εισοδήματος. 'Η επίδρασις αυτή βασίζεται επί της υποθέ­

σεως περί σημαντικως υψηλοτέρας οριακής ροπής προς αποταμίευ­

α ιν του εκ μή.εργασίας παρά του εξ έξηρτημένης εργασίας εισο­

δήματος, η διαπίστωσις του οποίου αντιμετωπίζει, ιδία εις δι­

εθνές πλαίσιον, ώς εϊδο'μ'εν ηδη,σοβαράς δυσχερείας^ . Κατό-

(19) Έκτενέστερον περί TOÖ--"REAL BALANCE EFFECT" βλ.π.χ. 
Π«,ΙΥ1_.ΙΥ|ΑΛΙΝΔΡΕΤ0Υ (1965). 

(20) Δεν είναι εξ άλλου αύταπόδε ι κτον, οτι ή αύξησις του επι­
πέδου τιμών οδηγεί είς αντίστοιχον αυξησιν της συμμετο­
χής του μή εξ εργασίας εισοδήματος εις τό σύνολον αυτού. 
Τούτο βασίζεται εις ωρισμένας ακραίας υποθέσεις περί του 
βαθμού αλληλεξαρτήσεως καί της χρονικής ύστερήσεως προ­
σαρμογής της αμοιβής τοΟ παραγωγικού συντελεστού."εργα­
σία" προς τάς τιμάς των ετοίμων αγαθών καί υπηρεσ ιω.ν . Α ι 
υποθέσεις αύται είναι σχετικώς όλιγώτερον πραγματ

 ι
στ ;..., ,• 

μακροχρονίως εν γένει,'ιδία δε ε'ς τήν περίπτωσιν των ανε­
πτυγμένων οικονομικώς χωρών. 

/ 
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π ιν TOUTOU η μεταβολή TOU επιπέδου τιμών, προστιθεμένη είς 

την συνάρτησιν εις συνολικό μεγέθη, θό δώση έκτίμησιν, ήτις 

θά εκφράζη καί την καθαράν επίδρασιν πάντων των προαναφερθέν­

των παραγόντων εις τάς διαφόρους χώρας. 

Σημειωτέον, οτ ι εις την περίπτωσιν της σχέσεως τιμων-απο-

ταμιεύσεως ενδ ισφερόμεθα κυρίως δια τό πρόσημον δεδομένου άτι 

η χρησιμοποιούμενη μεταβλητή του επιπέδου τιμών ως αριθμοδεί-

κτης (INDEX. NUiìlBER) δέν εκφράζει επαρκώς τόν βαθμόν εξαρτήσε­

ως τ ι μων-αποταμ ι εύσεως .. '
 : 

'Αρνητ ι κήν,άντ ι θέτως,έπίδρασι ν επί του όγκου της αποταμι­

εύσεως .έχει υποστηριχθώ οτ ι δυνάμεθα νά άναμένωμεν κυρίως εκ 

της προσθήκης της απολύτου μεταβολή'ς του δείκτου τιμών ως 

προσθέτου ερμηνευτικής μεταβλητής της διεθνούς συναρτήσεως 

αποταμιεύσεως /W ILEI AIY1S0N (1968)/. Ή αποψ ις αύτη βασίζεται προ­

φανώς εν πρώτοις εφ ωρισμένης υποθέσεως, όσον άφορα εις τάς 

προσδοκίας (EXPECTATION HYPOTHESIS) περί της μεταβολής του ε­

πιπέδου τιμών καί του πληθωρισμού ε'ς τό μέλλον (EXPECTED IN-

FLAT ΙΟΝ ) .θϋτω δ ιά της προσθήκης της μεταβολής του επιπέδου τι­

μών ως ερμηνευτικής μεταβλητής ε'ς την διεθνή συνάρτησιν απο­

ταμιεύσεως ,λαμβάνοντα ι εις την ούσΐαν α ι τ ι μαί του τρέχοντος 

καί του προηγουμένου έτους. Υφίσταται βεβαίως καί ενταύθα τό 

σοβαρόν ερώτημα, κατά πόσον έχει έφαρμογήν ή θεωρία των κατα-

νενεμουμένων υστερήσεων (DISTRIBUTED LAGS) ή των προσδοκιών 

(EXPECTATION HYPOTHESIS). Σημειωτέον περε ι τέρω,οτ ι λόγω της 

φύσεως των στοιχείων περ ιοριζόμεθα είς τήν κατ εξαίρεσιν χρη-

σιμοποίησ·ιν της. μεταβλητής "τιμαί" μόνον είς τήν έκτίμησιν 

της συναρτήσεως αποταμιεύσεως των κατ' ιδίαν χωρών. 

III.1 .4.- ζτ°1χεΤα_Λο^πων_ίΥίεταβλΓ]των 

Παρατηρουμεν εν πρώτο ι£,οτ ι λόγω τής φύσεως των χρησι­

μοποιουμένων στοιχείων χρονολογικών σειρών είς τήν παροϋσαν 

ερευναν τά περιθώρια διερευνήσεως της επιδράσεως των.διαφό­

ρων παραγόντων οικονομικής, κοινωνικής καί δημογραφικής φύσε­

ως έπί των διακρατικών διάφορων του επιπέδου αποταμιεύσεως 

είναι περ ιωρ ι σμένα. Περαιτέρω τά σχετικά διαθέσιμα στοιχεία 

καλύπτουν μέν τό σύνολον των χωρών του δείγματος, αλλά δέν 

είναι πάντοτε συνεχούς φύσεως. Ε ' δ ι κώτερον» ώρ ι σμένα εκ τούτων 
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αφορούν εις απα γραφ ι κάς ερευνάς πληθυσμού συγκεκριμένου τι­

νός έτους εκάστης των έπί μέρους χωρών. Τούτο επιδρά περιο­

ριστικές επί της επιλογής των χρησιμοποιουμένων σχετικών με­

ταβλητών καί επί των δυνατοτήτων χρησιμοποιήσεως αυτών. 

Εφ όσον, ειδικώτερον, τά αποτελέσματα των απογράφων των 

διαφόρων χωρών ληφθούν ώς εκφράζοντα διαρθρωτικής φύσεως δια­

φοράς μεταξύ τούτων, τά λαμβανόμενα εκ των εν λόγω απογράφων 

στοιχεία θά έδει νά χρησιμοποιηθούν ως παράνοντες των δια­

κρατικών διάφορων του λόγου αποταμ ι εύσεως-ε ι σοδήματος.Κατόπ ι ν 

τούτου, καί δεδομένων των υφισταμένων διαθεσίμων στοιχείων λαμ­

βάνονται ως παράγοντες της αποταμ ι εύσεως, πέραν του επιπέδου 

του κατά κεφαλήν εισοδήματος καί του ρυθμού μεταβολής αυτού 

καί των τιμων,τά ακόλουθα στο ιχεΤα καί α\ μεταβλητοί: 

Πρώτον: 0 μέσος ετήσιος ρυθμός αυξήσεως τοο πληθυσμού 

εκάστης χώρας. *Η προσθήκη του ρυθμού τούτου ώς ερμηνευτικής 

μεταβλητής του λόγου αποταμ ι εύσεως-ςισοδήματος γίνεται διαδι-

καστι'κως ως εξής: Κατ αρχάς χρησ ι μαπι/ιαΰντα ι α ι συναρτησ ιακα ΐ 

σχέσεις'μέ χρήσιν του κατά κεφαλήν εισοδήματος καί των ρυθμών 

αυξήσεως αυτοϋ ή εναλλακτικως ε'ις ορούς συνολικοϋ εισοδήμα­

τος . Ακολούθως εις την σχέσιν μέ τόν ρυθμόν αυξήσεως τοπ 

(21 ) Αι εναλλακτικαί αύται σχέ-σεις λαμβάνονται επί τό απλού-
σ'τερον ως ακολούθως. "Εστω υφίσταται, συστηματική, σχέσις 

• συμπεριφοράς της 'κατά κεφαλήν καταναλώσεως ε'ις τήν χώ-
ραν i τό έτος t γραμμικής μορφής: 

+ 
-

u

i t
 (III.5.0) (.£_) = ' A + B ( - ^ - Ì 1 + + r(-ï-) . , 

οπού C,Y,N αντιπροσωπεύουν συνολικήν κατανάλωσιν καί ε\-
σόδημα εις σταθεράς τιμάς καί πληθυσμόν αντιστοίχως. 
Αυτή ευκόλως λαμβάνει τήν κατωτέρω Ίσοδύναμον αυτής μορ-

(-•£-).., Α+(ΒΗΓΓ)(-Ι-) ΓΔ(-Ι-). , tu., 

δεδομένου ο τ ι , έ ξ ορισμού; ( - S - ) ^ = ( - Ϊ - \ χ - (-jj-)it 

Εάν προς άπλοποίησιν τεθή α=-Α,β=1-(ß + Γ) καί γ=Γ θά 

εχωμεν 
. ( - r ^ t ^ ß X - l ^ i f + Y A i - I - ^ t Î U i t ( m . 6 . 0 ) 

Δ ι α ί ρ ε σ ι ς αμφοτέρων, των μελωγ διά (Υ/Ν) j_-f δ ί δ ε ι 

( S . V . - β + α ? 1 + Y.iiïMit + v . t ( I I I . 7 . 0 ) 
Y ; i t (Y/N>Lt

 Y (Y/N>Lt ^ · 
(Σ.υνέχε ια ε ι ς σελίδαν 65) 
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κατά κεφαλήν εισοδήματος προστίθεται ως επί πλέον μεταβλητή 

ο ρυθμός αυξήσεως του πληθυσμού, δεδομένου οτ ι κατά προσέγ­

γισιν εχομεν την ακόλουθον ισότητα: 

>ê,î 

'it + nit 

κα ι η. 

Γ ' 
3
it d u . 9. ο; 

οι ρυθμοί αυξήσεως του κατά κεφαλήν οπού κ· j . }&, : . ^^ ι χι-; 4-

---- ^xt'^it it } f 

εισοδήματος, του συνολικού εισοδήματος καί του πληθυσμού αν-

τι στο ίχως. 

Δυνάμεθα περαιτέρω νά ελέγξωμεν εάν ο συντελεστής παλιν­

δρομήσεως της μεταβλητής g θά διαφέρη του αντιστοίχου της 
1 υ μεταβλητής n it 

δ ιά χρησιμοποιήσεως αύτων ώς χωριστών μετα­

βλητών. Υπενθυμίζεται, οτι διό του τρόπου τούτου γίνεται ει-

δικώτερον εμπειρική άξιαλόγησις, εις ώρισμένην εκτασι ν,δ ιεθ-

νως της θεωρίας των σταδίων ζωής. Επειδή ομως, διά τους ση-

μειωθέντας ήδη λόγους ' είναι κατά τό μάλλον ή ήττον παρα-

κεκινδυνευμένη ή αξιολόγησις της παραμέτρυυ της μεταβλητής 

n-jj. εις διεθνές πλαίσιον, προέβημεν ε'ις τήν απ ευθείας χρη-

σιμοποίησ'ιν του ποσοστού έξηρτημένων ηλικιών επί του συνολι­

κού πληθυσμού (DEPENDENCY RATIO). Ή άνάλυσις μας έν τούτοις 

διαφέρει εν προκειμένω της αντιστοίχου του LEFT ( 196 8) , διότι 

inn ημών χρησιμοποιείται ο μέσος λόγος άποτα μ ι εύσεως-ε ι σοδήμα-

τος καί ο μέσος ρυθμός αυξήσεως του κατά κεφαλήν εισοδήματος 

κατά τήν διάρκειαν της ιδίας ακριβώς περιόδου, ενω περαιτέρω 

γίνεται ταξινόμησις χωρών κατά επίπεδον .ε ισοδήματας καί εκτί-

μησις χωριστής δ ι . εκάστην υπουμάδα χωρών συναρτησ ι ακής σχέσεως 

Δεύτερον: "Οσον άφορα ε'ς τόν ρόλον της αστ ι κοπσ ι ήσεως 

(URBANIZATION)^ υττα.ί.α σημειωτέον συνιστά εν των βασικών χα­

ρακτηριστικών της διαδικασίας της οικονομ'ικής αναπτύξεως η 

απ ευθείας διερεύνησις τούτου καθίσταται έπ ι βεβλημένη,'δεδομέ­

νου, καί ταυ αναφερθέντος ήδη περιωρισμένςυ βαθμυυ αξιοπιστίας 

(Συνέχεια υποπαραγράφου .21 σελίδος 64) 

Η σχέσις αϋτη η οποία πρόβλεπε ι ,μεταξύ άλλων,υφ ωρισμένας 
. προϋπόθεσε ir δ ι'έτεροσκεδαστ ι κότητα (HETER0SCEDASTICΙΤΥ), 
δύναται νά εκφρασθή καί εις συνολ.ικά μεγέθη προϋποτ ιθεμέ-
νου οτ ι η αρχική ανωτέρω (HI.5.0) ειχεν εναλλακτικούς δια-
τυιιτωθή αντιστοίχως: 

(-§-)it = β
+
α -1-

 + Υ
(_ΔΥ.)

 ν 

Vit it it 
(III.8.0) 
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των στοιχείων της κατανομής τού εισοδήματος κατά τομε~ς καί 

κατά μέγεθος. Κατόπιν τούτου ανακύπτει τό ερώτημα, εάν καί κα­

τά πόσον δυνάμεθα συμπληρωματικώς νά χρησ ι μοπο ι ήσωμεν στοιχεία 

της χωροταξικής κατανομής του πληθυσμού προς ελεγχον της γνω­

στής υποθέσεως, ότι η αστ ι κόποίησ ι ς επηρεάζει καθ ώρισμένον 

τρόπον την σχέσιν αποταμ ι εύσεως-ε.ι σοδήματος,καθ όσον η οριακή 

ροπή προς αποταμίευσιν των αγροτών υπερβαίνει πράγματι τήν αν-

τίστοιχον των αστών. Τό ερώτημα ει.ναι, εάν η διαφορά αυτή εί­

ναι τόσον σημαντική, ωπτε νά οδήγηση είς μεγαλυτέραν μεσην ρο-

πήν προς αποταμίευσιν των αγροτών ή των αστων,καθ όσον τό κα­

τά κεφαλήν εισόδημα των τελευταίων υπερβαίνει εις τάς περισοο-

, , ~ ' r Π
 , >,, εκρίθη 

τέρας χωράς το αντιστσιχον των πρώτων. Προς ελεγχον τουτων/σκο-

πιμος η προσθήκη του ποσοστού" του αστικού επί του συνολικού 

πληθυσμού, ως έπί πλέον ερμηνευτικής μεταβλητής της διακυμάν­

σεως τοΰ λόγου όποταμ ι εύσεως-ε ι σοδήματος διεθνώς. Τά στοιχεία 

της εν λόγω μεταβλητής τοΰ βαθμο·ϋ αστικής συγκεντρώσεως προέρ­

χονται εξ απογράφων πληθυσμού, αιτινες αναφέρονται εις ε'ν p'
rr
i'-

τής περιόδου εις τήν οποίαν αφορούν τά στοιχεία αποταμιεύσεως 

καί εισοδήματος έκαστης χώρας. Εφ όσον ο βαθμός αστικής συγ­

κεντρώσεως δεν εμφανίζει λίαν εντονον συσχέτισιν με τό κατά 

κεφαλήν ε ι σόδημα, ,,ρ ύτος δύναται νά ελπίζεται ότι, ανεξαρτήτως 

τοϋ είδους της βραχυχρονίου επιδράσεως του θά ασκή μακροχρονί­

ως ορνητικήν επίδρασιν επί των μεταξύ χωρών διάφορων τού λόγου 

αποταμ ι εύσεως-ε ι σοδήματος. Αλλά τούτο είναι δυσχερές νά διαπι-

στωθή' εκ των διαθεσίμων στοιχείων καί δ ιά τον πρόσθεταν λόγον, 

οτ ι οι μέσοι λόγοι απο.ταμ ι εύσεως -ε ι σοδήμο τος δεν αναπαριστούν 

εξ ίσου καλώς τους αντιστοίχους μακροχρονίους λόγους δι έκά-

στην χώραν, ένεκ'ά διάφορων εις τήν διάρκειαν της περιόδου με 

διαθέσιμα στοιχεία καί ιδία εις τήν ταχύτητα προσαρμογής της 

καταναλωτικής δαπάνης κατά χώραν. 

Ετέρα δυσχέρεια εις τήν εν προκειμένω συσχέτισιν προέρ­

χεται εκ τοΰ γεγονότος, ότι ο ορισμός ταυ αστικού πληθυσμού 

ποικίλλει μεταξύ τ.ων διαφόρων εθνικών απογράφων. Ε ι δ ΊκωΤερον, 

ως διευκρινίζεται εις τό τέλος του σχετικού πίνακος 5 τοΰ DEMO­

GRAPHIC YEARBOOK 'των 'ΗνωμένωνΈθνων, ò αστικός πληθυσμός περι­

λαμβάνει συγκροτήματα πολύ κάτω των 10.000 κατοίκων (μέ εξαί-

ρεσιν τήν 'ΐσπανίαν καί ΙΥΙαλα ι σ ίαν ) . Ώς εκ τούτου τά διαθέσιμα 
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στοιχεία είναι δυνατόν νά υποκρύπτουν σφάλμα προς τά, ανω του 

αληθούς δείκτου αστtκόπο ιήσεως. Πάντως κατ'ανάγκην εχρησιμοπτ . -

ήθη καί διά την περίπτωσιν της Ελλάδος η έννοια του αστικού 

πληθυσμού ως περιλαμβάνουσα οικιστικά συγκροτήματα ανω των 

2.ÜC0 κατοίκων. Τοΰτο φαίνεται έκ πρώτης όψεως νά υπερτιμά τήν 

σχετικήν θέσιν της χώρας από απόψεως δείκτου αστ ι κόπο ιήσεως,ως 

είναι δυνατόν νά συμβαίνη εν σχέσει προς χώρας υψηλότερου κατά 

κεφαλήν ε ισοδήματος , π.χ . τήν Αύστρίαν, της οποίας ό αστικός 

πληθυσμός περιλαμβάνει συγκροτήματα με πλέον των 5.000 κατοί­

κους, η τήν 'ίαμα'ϊκήν, ò αστικός πληθυσμός της οποίας ορίζεται 

οτι περιλαμβάνει τάς κυρίας πόλεις, καί τήν 'ΐταλίαν, εις τήν 
* ~ « r δεν* ,

 (
 t , „ Ì ~ \ 

περίπτωσιν της οπο ιας/ε ινα ι γνωστός ο ορισμός του αστικού πλη­

θυσμού. Εν τούτοις δεν ευρίσκονται πολλάί χωρά ι εγγύς του πο-
; 

σοστου αστ ι κόπο ιήσεως της 'Ελλάδος του 1961, ούτω δε διατυπου-

τα ι η βάσιμος πρόβλεψις, οτι η σχετική θέσις του ποσοοτου τού­

του δεν επηρεάζεται σημαντικως εκ διάφορων ορισμού. Προς απο­

φυγήν τοιούτου επηρεασμού προς τά ανω, καί δεδομένου οτι τά 

στοιχεία των περισσοτέρων εκ των λοιπών χωρών αναφέρονται εις 

εκπογραφάς προηγουμένων του 1970 ετών, λαμβάνονται διά τήν Ελ­

λάδα τά στοιχεία της απογραφής 1961, ή οποία εμπίπτει καί ε'ις 

τήν περίαοον, εις ην αναφέρονται τά στοιχεία αποταμιεύσεως καί 

ε ι σοδήματος. 

Τρίτον: Η επίδρασις της καθ'ήλικίαν συνθέσεως του πλη­

θυσμού των διαφόρων χωρών εξετάζεται διά του · υπολογισμου, επί 

τrj βάσει στοιχείων εθνικών απογράφων ως ταύτα δημοσιεύονται εις 

τό DEMOGRAPHIC YEARBOOK των Ηνωμένων Έθνων , τοΠ ποσοστού των 

εξηρτημένων ηλικιών οριζομένων άπό 0-14 έτων καί άπό 64 έτων 

καί ανω. Η προσθήκη του ποσοστού εξηρτημένων ηλικιών πέραν τον 

κατά κεφαλήν εισοδήματος ως ερμηνευτικής μεταβλητής της μεταξύ 

χωρών διακυμάνσεως της προσωπικής αποταμιεύσεως δύναται έναλ-

λακτικως νά θεωρηθή, 'ότι προέρχεται δι 'άντ ι καταστάσεως της με­

ταβλητής του ρυθμού αυξήσεως του πληθυσμού διά του ποσοστού ε­

ξηρτημένων ηλικιών. Τούτο προϋποθέτει μεταξύ άλλων, οτι η επ'~ 

δρασις της τε παιδικής καί της συνταξιοδοτικής ηλικίας έπί τήί 

αποταμιεύσεως είναι η αυτή καί ότι υφίσταται εντσνοςέξάρτησ ις 

του ποσοστού εξηρτημένων ηλικιών καί ποσοστού'αυξήσεως του πλη-
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θ υ σ μ ο υ μέσω τ ο υ ρ υ θ μ ο ύ γ ε ν ν η τ ι κ ό τ η τ ο ς . Εν α λ λ ο ι ς λ ό γ ο ι ς υ π ο ­

ν ο ε ί τ α ι ε ' ς τ η ν σ χ έ σ ι ν τ α ύ τ η ν , ο τ ι υ ψ η λ ό ς ρ υ θ μ ό ς α υ ξ ή σ ε ω ς τ ο υ 

κ α τ ά κ ε φ α λ ή ν ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς δ ε ν ο δ η γ ε ί ε ι ς ο ϋ ξ π σ ι ν τ ο υ ρ υ θ μ ο ύ 

γ ε ν ν η τ ι κ ό τ η τ ο ς , αλλ ε ί ς α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ν μ ε τ α ξ ύ ά λ λ ω ν π ρ ο ς τ ο ν 

σ κ ο π ο ν β ε λ τ ι ώ σ ε ω ς τ ο υ α ν θ ρ ω π ί ν ο υ π λ ο ύ τ ο υ (HUIYÌ A l\i HEALTH) μέσω 

τ η ς ε κ π α ι δ ε ύ σ ε ω ς . Σ η μ ε ι ω τ έ ο ν , ο τ ι ή ε κ π α ί δ ε υ σ ι ς των τ έ κ ν ω ν π ε ­

ρ ι λ α μ β ά ν ε τ α ι ε ι ς τ η ν θ ε ω ρ ί α ν τ η ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς , · α ν κ α ί η ε π ί -

δ ρ ο σ ι ς τ ο υ π α ρ ά γ ο ν τ ο ς τ ο ύ τ ο υ π ο ι κ ί λ λ ε ι κ α τ ά χ ώ ρ α ς , α ν α λ ό γ ω ς 

μ ε τ α ξ ύ ä \ \ o j v , τ η ς σ υ μ μ έ τ ο χ η ς τ ο υ κ ρ α τ ι κ ο ύ π ρ ο ϋ π ο λ ο γ ι σ μ ο ύ ε ι ς τ η ν 

σ υ ν ο λ ι κ ή ν δ α π ά ν η ν δ ι ε κ π α ί δ ε υ α ι ν κ α ί τ ο υ β α θ μ ο ύ α ν α π τ ύ ξ ε ω ς τ η ς 

α γ ο ρ ά ς κ ε φ α λ α ί ο υ ό σ ο ν ά φ ο ρ α ε ι ς τ ο ν δ α ν ε ι σ μ ό ν δ ι ε κ π α ί δ ε υ -
( 2 3 ) 

σ ι ν ν . . 

Απ ευθείας χρησ ι μοποίησ ις του επιπέδου εκπαιδεύσεως ως 

παράγοντος των διακρατικών διαφοροποιήσεων της αποταμιεύσεως 

δέν είναι δυνατή επί τη βάσει των διαθεσίμων στο ι χείων. Δεν ε-

θεωρήθη ούτως επαρκές τό διαθέσιμον στοιχείον του ποσοστού
 Τ
(~

ί: 

αγραμμάτων ως δείκτου του βαθμού εκπαιδεύσεως, λόγω του ορι­

σμού του εγγραμμάτου - υιοθετηθέντος παρά των εθν ι κων στατ ι-

στικων καί των Ηνωμένων Εθνών - ως του γνωρίζοντος γραφήν καί 

ανάγνωσιν (τήν δαπάνην της εκμαθήσεως των οποίων έχει- οπωσδήπο­

τε τό Κράτος ) „Παρά ταύτα, καί αν ακόμη, πτο δυνατή ή αντλησις 

ικανοποιητικών στοιχείων, όσον άφορα εις τήν εκπαίδευσιν, η ε-

πίδρασις ταύτης επί των διακρα,τικων διάφορων της αποταμιεύσε­

ως δέν θά ενετοπίζετο ευχερώς, λόγω της πιθανής έντονου συσχε­

τίσεως -του επιπέδου εκπαιδεύσεως μετά της πα,ραγωγ ι κότητος · ' 

καί επομένως, · των μεταβλητών του κατά κεφαλήν ε'ισοδήματος καί 

του ρυθμού μεταβολής αυτού. 

Προς ελεγχον τέλος της υποθέσεως, οτι α ι μνημονευθείσα ι 

δύο ομάδες έξηρτημένων ηλικιών δέν εξασκούν τήν αυτήν επίδρα-

σιν επί της αποταμιεύσεως, γίνεται χωριστή χρησ ι μοποίησ ις του 

ποσοστού συμμετοχής εκάατης επί του συνολικού πληθυσμού κατά 

χώραν. Δ ιά του τρόπου τούτου παραλλήλως καί προς τήν μνημονευ-

(23) Ό βαθμός αναπτύξεως του τμήματος του πιστωτικού συστή­
ματος προς δανεισμόν δι εκπαίδευσιν είναι,ως γνωστόν

;
κατά 

κανόνα σχετικώς χαμηλός. 

(24) Προ'ύποτ ι θεμένου βεβαίως,οτι τό έκπα ι δευτ ι κόν σύστημα δέν 
έχει εντόνως θεωρητικόν η , ε ι δ ι κώτερον

;
θεολογ ι κόν εκ παρα­

δόσεως προσανατολισμών. 
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θεϊσαν ηδη χρησιμαποίησ ι ν του ρυθμού αυξήσεως ταυ πληθυσμού 

καί του κατά κεφαλήν εισοδήματος θά δοθή,μεταξύ άλλων, ή ευ­

καιρία συμπληρωματικού ελέγχου της έφαρμοστ ι κότητος της καλού­

μενης θεωρίας των σταδίων ζωής (LIFE-CYCLE HYPOTHESIS) είς 

διεθνές πλαίσιον. 

Τέταρτον. Προς έξέτοσιν της υποστηριζόμενης απόψεως, οτ ι 

ικανόν τμήμα της αποταμιεύσεως, εις τάς υπανάπτυκτους ιδία χώ­

ρας, προέρχεται εκ του εξ εξαγωγών εισοδήματος, υπελογ 'rC ,, ο 

λόγος εξαγωγών αγαθων-ε ισοδήματος εις εκάστην χώραν του δείγ­

ματος. Αι εξαγωγαί υπηρεσιών απεκλείσθησαν, διότι τό εξ αυτών 

εισόδημα υπετέθη, οτ ι διαχέεται ευρέως εις τους διαφόρους το­

μείς της ο ι κονομίας,με συνέπειαν νά καθίσταται μάλλον παρακε-

κινδυνευμένη η κεχωρισμένη μεταχείρισις αυτών. Επιφυλάξεις 

δέον νά διατυπωθούν ωσαύτως, κατά ποσόν α ι εισπράξεις εξ εξα­

γωγών αγαθών παρέχουν επαρκείς ενδείξεις περί του συνόλου των 

εκ του εξαγωγικού τομέως πραγμο\οπο ι ουμένων ε ισοδημάτων, λαμ­

βανομένων υπ όψιν των διαφόρου μορφής καί εκτάσεως επιδητή^ο 

ων των εξαγωγών καί της οργανώσεως του εμπορίου εξαγωγίμων 

προϊόντων (βαθμός συγκεντρώσεως εξαγωγικού εμπορίου) εις τάς 

καθ εκάστην χώρας. 

III.2.- Πρόβληυ.α__Ελέγ^ού τής Διακυμάνσεως της Προσωπικής Α­

ποταμιεύσεως Δ^εθγως. 

Πρό τής εκτιμήσεως τής διεθνούς συναρτήσεως προσωπικής 

αποταμιεύσεως καί του μεγέθους τής επιδράσεως εκάστου των ερ­

μηνευτικών παραγόντων ταύτης, θεωρείται χρήσιμος η άνάλυσις 

τής διακυμάνσεως τής αποταμιεύσεως διεθνώς. Τό'πρόβλημα τής e:-

ναλύσεως τής διακυμάνσεως τής προσωπικής αποταμιεύσεως διεθνώς 

δύναται νά διατυπωθή ως ακολούθως: 

ΣΣ (ς -ς) = ΣΣ /(ς -ς )+ Σ(ς. - ς ) / (III.1G.0) 
it

 x t
 it it ι i ι 

ηπου ς , ς . καί ς αντ ιπροσωπεύου-ν την προσωπικήν κατά 

κεφαλήν αποταμίευσιν τής χώρας,i τό έτος t , την μέσην κατά 

κεφαλήν προσωπικήν αποταμίευσιν τής χώρας i καί τόν γενικό, 

μέσον ορον τής κατά κεφαλήν προσωπικής αποταμιεύσεως του δείγ­

ματος των 21 χωρών. 
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Εκ της ως ονω Ίσότητος λαμβάνομεν δι απλού μετασχηματ ι 

σμου: 

2 <-*-/_ r \2 . Σ(Ζ = \2 

i 
ΣΣ ζ,

+
 - ζ) = ΣΣ (ς,, - ς-Γ + ^(ς

±
 -ςΓ (ΙΤΙ.11.0) 

it
 li:

 it
 Χ ΐ Χ J Χ 

καθ όσον : 2ΣΣ (ς., - ς.) (ς..- ς) = G 

it it ι n 

Κατόπιν τούτου ο έλεγχος της δ-.ιαφορας της διακυμάνσεως της 

αποταμιεύσεως εντός των xojpQv /ΣΣ (ÇJ + - Ç±r/ κ
^ί

 τ
Πζ μεταξύ 

~ ' ' ^ _ ' _ 2 ^ 
των χωρών τοιούτης /Σ(ς^ - ς) / διευκολύνεται δια του κατωτέ­
ρω πίνακος. •. 

_Π_ ΐ_ν_α_ξ_'_Ι_Ι_Ι
Λ
 1__ 

Ανάλυα ις Διακυμάνσεως της Αποταμιεύσεως Διεθνώς. 

Πηγή Διακυ- ' Αρ ι θ . τετρ .. ' Α- Βαθμοί έ- Διακυμάνσεις 
υ.άνσεως _ πακλίσεωγ λευθερίας 

Εντός χωρών ΣΣ(ς -ς. )
2
 Ν-h . ΣΣ (ς . , -ς )

 2/M-h 
it

 l i : χ
 it

 x t χ 

Μεταξύ χωρών Σ(ς, - ς )
2
 h-1 Σ(ς

Η
 -ς)

2
Λ -1 

i i . 

Συνολική δια-
 !
'
5
 • ' _ ο ' 

κύμανσις ΣΣ(ς., -ς) Ν-1 ΣΣ(ς -ς)^/Ν-1 
it it • i t it 

Διά της ως ανω αναλύσεως της διακυμάνσεως της αποταμιεύ­

σεως διεθνώς ελέγχεται κατ'άρχάς κατά ποσόν τό μέγεθος της συ­

νολικής διακυμάνσεως της αποταμιεύσεως πέριξ του γενικού μέσου 

των χωρών του δείγματος/ΐΣ(ς^
+
 -ς) / δικαιολογεί την προσπά-

it 

θειαν αναζητήσεως των κυρίων παραγόντων της διακυμάνσεως ταύ­

της. Περαιτέρω πρόκειται νά έλεγχθή η σημαντικότης της διαφο-
' — 9 

ρσς της δ ιακυμάνσεως εντός των χωρών /ΣΣ (ς±± -ς±) / καί της 
' ' " it . _ 2 

διακυμάνσεως μεταξύ των χωρών του δείγματος /Σ (ς. -ς) /. 

i 

III. 3.- Μέθοδος καί "Ελεγχ_ο_ι__[Εκτ ι ρήσεων 

I I I . 3 . 1 . - _ Π ρ ο ϋ π ό θ ε σ ι ς ? Α μ ε ρ ο λ ή π τ ω ν _ κ α ί Συνεπών Ε κ τ ι μ ή σ ε ω ν . 

Ο ι α δ ή π ο τ ε ε κ τ ι μ ώ μ ε ν η σ χ έ σ ι ς ε ι ς τήν παρουσαν μ ε λ έ τ η ν α ν ά ­

γ ε τ α ι ε ' ις γ ρ α μ μ ι κ ή ν μορφήν ε ξ α ρ τ ή σ ε ω ς , η ο π ο ί α ε ι ς ορούς μή­

τρων δ ί δ ε τ α ι ως α κ ο λ ο ύ θ ω ς : 
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Y = β X + u 

1 X 

1 X 

21 

22 

1 X 
21. 

(III,12.0) 

K1" 

K2" 

K p J 

" 

Ρ = 

-Pi-

ßo 

• 

* 

* 

u P'n J 

κ
2 

και u = 

s
n-

(Π 

Τό κύριον πρόβλημα της στατιστικής έρεύνης ε.ινσ ι ή εξα-

..σφ.άλ.ι σ ι ς αμερόληπτων (UNB IASED) κα ί συνεπών (CONSISTENT) έκτ 

μήσεων τοΟ β ι ανύσματος των παραμέτρων β. Ιημε ι ώτεον" εξ ορχΓ 

οτ ι" υφ οιονδήποτε, μέθοδον εκτιμήσεως των παραμέτρων, ή 'χρη 

μοποίησις των συνήθων κριτηρίων έλεγχου ε ι ξαΓ σχετικως εύ 

ρής ΕΓίς τήν παροΰσαν ερευναν, λόγω τοΟ ασυνήθους μεγάλου L, 

θμοΠ παρατηρήσεων (271 εν συνόλω). Κατά βάσιν πάντως χρήσιμο-

ποεΤται κατωτέρω η μέθοδος των ελαχίστων τετραγώνων, .μέσω της 

οποίας
1
 λαμβάνεται: 

β = (Χ'Χ)~
1
Χ'Υ (III.14.0) 

Α 1 OU 

E (u
i t
 ) 

ιυτω παρεχόμενα ι εκτιμήσεις των παραμέτρων ε iva ι,ως 

γνωστόν αμερόληπτα ι καί συνεπείς υπό τρεΤς γενικώς πραϋποθέ· 
(25) 

σε ι ς ητο ι
 ν
 ' : 

Πρώτον: Τά κατάλοιπα σφάλματα (u. .) συμπεριφέρονται τ"· 

χαίως καί έχουν μέσην προσδοκωμένην τιμήν Ί'σην προς τό y 

0 (ill.15.0) 

οπού i = 1 , 2 , 3, 21 διά τάς χώρας (ΙΙΙ.15,1) 

t = 1 , 2, 3,· . . ... . . .
 m
 - · (III.Ì5.2) 

Δεύτερον: Τά κατάλα ιπα σφάλματα έχουν τήν αυτήν προσδο­

κωμένην διακύμανσιν εις όλον τό εύρος τιμών των ανεξαρτήτω'. 

μεταβλητών : 

Ε (u
2
 ) = 6

2
 (Ι II.16.0) 

1 ~υ 

(25) "Ορα O^OOHNSTON (1963) , σελ. 106 κ.έ. 
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Τρ_ίτον: Οίονδήποτε ζεύγος τον κοταλρ ίπων δεν εμφανίζει 

συσχέτισιν η, ο-λλως, η μαθηματική προσδοκία τούτων ανά δύο 

λαμβανομένων ε ι,να ι "ση προς τό μηδέν: 

Ε ( U Ì U Ì _ J ) = 0 _ (111,17.0) 

Εις περίπτωσιν, καθ ην ειδικώτερον η τελευταία συνθήκη 

δεν αληθεύει, η μέθοδος των ελαχίστων τετραγώνων δύναται μέν 

νά παρά,σχη αμερόληπτους εκτιμήσεις των παραμέτρων, αλλ εσφαλ-

μένην εκτίμησιν μειωτικως (DOUJNUJARD BIAS) ·των δειγματοληπτικών 

δ ι ακ υμάνσεων αυτών. Τούτο συνεπάγεται περιορισμόν της ισχύος 

των συνήθων ελέγχων σημαντικότητος καί της προβλεπτικής ικα-

νότητος της έκτιμηθείσης σχέσεως 

Εις τήν ερευναν ταύτην λαμβάνει εν πρώτοις χώραν εκτίμη-

σις σειράς εναλλακτικών υποδειγμάτων της διεθνούς ο'υναρτήσεως 

αποταμιεύσεως εν αναωορα προς τους συνδυασμούς των μεταβλητών 

καί τήν μαθηματικήν μορφήν ταύτης. Εις τά πλαίσια ταύτα επι­

χειρείται η επί τη βάσει ωρισμένων κριτηρίων επιλογή, μεταξύ 

των .εναλλακτικών εκτιμήσεων, της πλέον ικανοποιητικώς προσεγ-

γιζούσης τά δεδομένα μορφής της δ ι έθνους συναρτήσεως αποταμι­

εύσεως. Τά κριτήρια ταύτα περιλαμβάνουν κατ αρχάς τόν ελεγχπν 

της σημαντ ι κρτητος των συντελεστών μερικής παλ ι νδρομήσεως,ως 

καί της διαφοράς μεταξύ των συντελεστών προσδιορισμού εις τήν 

περίπτωσιν εκτιμήσεων της αυτής μαθηματικής μορφής, τόν λόγον 

DUR Β Ι Ν-WATSON των κο ταλο ίπων σφαλμάτων, τό μέσον σφάλμα τετρα­

γώνου των καταλοίπων καίχήνεν τω χρόνω συμπερ ιφοραναυτών. 

Ειδικώτερον ο έλεγχος της σημαντ ι κότητος εκάστου των συν­

τελεστών παλινδρομήσεως γίνεται διά της συγκρίσεως του λόγου 

TOUTOU προς τό τυπικόν σφάλμα εκτιμήσεως αύτοΰ μετά της αντι­

στοίχου τιμής του tv.a της κατανομής του STUDENT, εις ας πε­

ριπτώσεις ο αριθμός παρατηρήσεων υπολείπεται του 30, καί προς 

τό 1.96 της κανονικής κατανομής εις τάς λοιπάς περιπτώσεις. · 

Έ ξ άλλου εις εκ των λόγων της λήψεως της αποταμιεύσεως ώς 

εξηρτημένης μεταβλητής αντί της "καταναλώσεως είναι η αυξησις 

της σημασίας του συντελεστού πολλαπλού προσδιορισμού ως μέτρου 

(26) "Ορα 3.JOHNSTON (19Ö3), σελ.179. 

./. 
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της ερμηνευτικής ικανότητος, ήτις ως- γνωστόν, μειουτοι δ ιά 

της χρησιμοποιήσεως χρονολογικών σειρών. Σημειωτέον ίίτ ι , εφ 

όσον ληφθή η καταναλωτική δαπάνη ως έξηρτημένη μεταβλητή, αύ­

τη, ως εποτελουσα ικανόν τμήμα της ανεξαρτήτου μεταβλητής 

"εισόδημα", θα εδιδεν αναττοτρέπτως υψηλόν συντελεστήν προσ­

διορισμού. 0 έλεγχος της ση pry ν τ ι κατητος της διαφοράς μεταξύ 

συντελεστών προσδιορισμού ονα δύο λαμβάνει χώραν δια της με­

θόδου του SIR RONALD FISHER. 

Παραλλήλως προς τήν επιλογήν της πλέον καταλλήλου μορ­

φής της διεθνούς συναρτήσεως αποταμιεύσεως (CORRECT SPECIFI­

CATION), καταβάλετα ι προσπάθεια ο·πομακρύνσεως της ενδεχομένης 

εμφανίσεως ενδασυσχετίσεως των καταλοίπων, η οποία αποδίδεται 

εις παράγοντας αλλους εκτός της μή καταλληλότητας τρ
1-
 •'"" 

της συναρτήσεως αποταμιεύσεως. .Ή πρώτη εν προκειμένω προσ'ψ. 

ρο_μένη δυνατότης είναι νά υποτεθή ότι υφίσταται διάρθρωσις 

αϋτοσυσχετ ισεως πρώτης τάξεως (FIRST ORDER AUTOREGRESSIVE 

STRUCTURE) των καταλοίπων σφαλμάτων,ήτο ι : 

U
it = P

u
i(t-1)

 +
 *JLt (III.18.0) 

Εφ όσον έκτιμηθή η ως ανω σχέσις (βάσει της μεθόδου των ελα­

χίστων τετραγώνων) καί διαπιστωθή οτ ι δεν υφίσταται συστημα­

τική συμπεριφορά του όρου ε·, , δυνάμεθα νά προβωμεν εις με-
1 χ 

τ α τ ρ ο π ή ν τ ω ν α ρ χ ι κ ώ ν μεταβλητών π . χ . ς καί y . ε ι ς 
τάς α ν τ ι σ τ ο ί χ ο υ ς ^ ς ^ = ς - ρ ^ ^ . _ Λ ) *«ί J< t = ^±t~ 

~ ^ ^ 1 ( t - 1 ) κ σ ' w® ε π α ν ε κ τ ιμήσωμεν τήν α ρ χ ι κ ή ν σ χ έ σ ι ν δ ιά της 

χ ρ η σ ι μ ο π ο ι ή σ ε ω ς των ς^-j. κ α ί ¥±± ? μέσω της μεθόδου των 

λ α χ ί σ τ ω ν τ ε τ ρ α γ ώ ν ω ν . Ούτω υ π ο τ ί θ ε τ α ι οτ ι α ρ χ ι κ ώ ς ε κ τ ι μ ά τ α ι 

η σ χ ε σ ι ς της δ ι ε θ ν ο ύ ς συναρτήσεως α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς της μ ο ρ φ ή ς : 

ε -

Χ u 
a o + V i t + u i t 

Αυτή είναι ισοδύναμος της ακολούθου σχέσεως 

•III-19-0) 

ς ΐ ΐ = a o + a i y i t + p u i ( t - i ) + £ i t 
( n i . 2 0 . ο ; 

έφ'οσον άντ ι καταοταθή τό u εκ της σχέσεως ( 111,18 . 0). 

' i t 
Έ κ της α ρ χ ι κ ή ς εξ άλλου ( 1 1 1 . 1 9 . 0 ) , • τό uj_(-£..>} ) 
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ε υ ρ ί σ κ ε τ α ι ως α κ ο λ ο ύ θ ω ς 

• u . > = Ç - : (ΐ-1 Γ bi(t-l)"cto"d'1yi(t-l) ( I 11.21 . 0 ) 

Κατά συνέπειαν η σχέσις ( 111. 20 . 0 ) λαμβάνει ήδη την μορφήν 

^ i t - a o - ' P a o + a i y i t - a i P ^ K t - D + P ^ i c t - D ^ i t (m.21.1) 

π cit-^i(t-i)=(ao- Pao )+ai (yit- ?yi(t-i))J-Eit, (m.21.2) 

η ο π π ί α ε ι ν α ι ι σ ο δ ύ ν α μ ο ς π ρ ο ς : 

( 1 1 1 , 2 2 . 0 ) 
' i t 

a

0

 + a ^ u + £ t t 

εφ όσον τ ε θ ή οπού 

" V i t 

a - p a = a 
ο ^ ο ο 

y ± t - p ^ 
κα ι 

i(t-lV=yit 

^it" p^i(t-iy= ^it 

( Π 1.22.1 

Δ t cy της ανωτέρω επαναληπτικής μεθόδου (ITERATIVE PROCE­

DURE), η οποία έπροτάθη αρχικώς υπό των DURBIN καί WATSON^
27
'* 

δύναται νά επιτευχθη δια διαδοχικών επαναλήψεων, εφ όσον πα-

ραστη ανάγκη, η εκτίμησις των παραμέτρων καί των τυπικών σφαλ­

μάτων αυτών με ρή αύτοσυσχετ ι ζόμενα κατάλοιπα σφάλματα ζ -^ 

Αμεσος παρά ταΠτα εκτίμησις της σχέσεως (ΙΙΙ.22.0) η της 

ισοδυνάμου- ταύτης (ΙΙΙ.21.1) είναι δυνατόν νά ένεχη σφάλμα 

έξε ι δ ικεύσεως . (SPEC IFICATION ERROR) λόγω των εναλλακτικών ερ­

μηνειών . τάς οποίας επιδέχεται, αν καί τούτο διαφεύγει ενίο­

τε της προσοχής του ερευνητού. Ειδικώτερον παρομοία σχέσις 

εξαρτήσεως της (ΙΙΙ.21.1) δύναται νά npoKUijig καί δι'άπ'εύθεί-

ας διαφορισμου ως προς τόν χρόνον της συναρτήσεως αποθέματος 

πλούτου • (ω--̂  ) η ππο ία , έφ ' 'όσον υποτεθηότι'ειναι γραμμικής μορ­

φής , δύνατα ι νά εχη.ώς ακολούθως: 

( ω. ω _,) - π( ΐ-1 ω. ω -Λ) ΐ-1 

ω. πω. (1-ττ) ω ΐ-1 

(III.23.0) 

(III.23.1 ) 

Αυτή συμφώνως προς τόν ο ρ ι σ μ ό ν ς. = ω. ω ΐ-1 
, αποδ ίδε ι 

c
t =

 πς* + (1-π) ς ^ (III.24.0) 

(27)"θοα 3.30HNST0N (19631 σελ.185-7. 194-5 
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Ec ν υποτεθή, οτ ι τό μη παρατηρητέον μέγεθος ς* δίδε-

τα ι ι κανοπο ι ητ ι κως υπό της συναρτησ ι ακής σχέσεως: 

Ç*t =
 a
0
+ a1 yt + a2yt-1 + U1 (Π I. 25.0) 

καί αντ ι κατασταθή τό ς+ εκ της (III. 25.0) εις την ( 111 -

24.0) λαμβάναμε ν : 

q
t
=rra

Q
-:- π a^ y_

b
 + n a ^ + (ΐ-π ) i

t
_

1
 +

 TT

u
-
fe
 (ΠΙ.26.0) 

Προφανώς μεταξύ της σχέσεως (ΙΙΙ.21.1) καί (ΙΠ.26.0) 

υφίσταται απροσδιοριστία. "Οθεν συνίσταται η εκτίμησις αυτών 

μέσω της επαναληπτικής μεθόδου. 

Σημειωτέον, οτι τό πρόβλημα της αύτασυσχετίσεως των κα­

ταλοίπων σφαλμάτων καθίσταται περ ι πλοκώτερον εις την περίπτω­

σιν χρησιμοποιήσεως ως προσθέτου ανεξαρτήτου μεταβλητής καί 

της εξηρτημένης τοιαύτης μετά χρονικής ύστερήσεως (LAGGED 

ENDOGENOUS WAR Ι AB LE ),αν καί οϋτω μευυται ή σοβαρότητ "^ 

"., ^βλημάτων , ως της πολυσυγγραμμ ι κατητος ( P.1ULT Ι COL INE AR IT Y ; 

Δυστυχώς έν προκειμένω ο λόγος των DURB IN-UJATS0N δέν αποτε­

λεί ασφαλές κριτήριον ελέγχου της αυτοσυσχετίσεως των κατα­

λοίπων σφαλμάτων, ως τείνων προς την τιμήν 2. Επιβάλλεται 

κατά συνέπειαν η ενδελεχής διερεύνησις της συμπεριφοράς' των 

σφαλμάτων, διότι εις την περίπτωσιν ταύτην εξαυδετερουται ή 

ύπόθεσις της ανεξαρτησίας μεταξύ καταλοίπων σφαλμάτων καί των 

ανεξαρτήτων μεταβλητών της μεθόδου των ελαχίστων τετραγώνων 

νη'\ m mr<ir,ijv δύο πηγαί σφαλμάτων των εκτιμήσεων 

III,3. 2«- Κριτήρια 'Επιλογής Ορισμού της_Αποταμ ιεύσεως. 

Πέραν άλλων επιφυλάξεων όσον άφορα εις την δ.ο;.
Γ 

χρησιμότητα του συντελεστού προσδιορισμού, ούτος, ως γνωστόν, 

δέν κρίνεται λίαν κατάλληλος δ ιά τήν σύγκρισιν των εκτιμήσεων 

μέ διαφόρους ορισμούς της ερμηνευτικής μεταβλητής. Διά τον 

, "Ορα 0.JOHNSTON (1963),σελ.217. 

(29) "Ορα 3.JOHNSTON (1963), σελ.212,216 

-./. 
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σκοπόν τούτον, μεταξύ άλλων, χρησιμοποιείται τό μέσον τυπικόν 

σφάλμα εκτιμήσεως (STANDARD ERROR OF ESTIMATE), οπερ άποτελεϊ 

την μέσην απόκλισι.ν της έξηρτημένης μεταβλητής, ο.τον α'ι ανεξάρ­

τητοι μεταβλητοί παραμένουν σταθεροί, καί δίδεται: 

lu. , 
6
^

 =
 (-ήζρ-η) 

1/2 

u 
(III.27.θ; 

οπού U., εκφράζει τά κατάλοιπα σφάλματα της εκτιμηθείσης 

σχέσεως καί ρ τόν αριθμόν των ανεξαρτήτων μεταβλητών. 
V ' " < " - r n ~ ( 3 0 ) » > " 

λ η μ ε ι ω τ ε ο ν , ο τ ι ως έ χ ε ι δ ε ι χ θ η ν ', εφ ό σ ο ν : 

6 1 u ^ 6 2 u ( Ι Ι Ι . 2 Θ . 0 ) 
/ 

οπού 6. καί 6„ αποτελούν τά: κατάλοιπα σφάλματα εκ της 

συσχετίσεως της αποταμιεύσεως οριζόμενης έναλλακτικως ως ς, 

καί ς^ μετά του ε'ισοδήματος αντιστοίχως, θά εχωμεν: 

•
 b
 ς

1 9
 ^ ' - - 1 - - (III.29.0) 

\ 2 

οπού ^^ι? αποτελεί τόν συντελεστήν παλ ι νδρομήσεωτ ^nr Λ-->-~ 

μ ι εύσεως,κλασσικως οριζόμενης, καί της δαπάνης διαρκών κατανα­

λωτικών αγαθών. ''•'" 

ΤοΠτο σημαίνει, οτι η σύγκρισις των τυπικών σφαλμάτων εκ­

τιμήσεως με τους δύο ορισμούς της αποταμιεύσεως παρέχει επαρ­

κείς ενδείξεις περί του οριακού λόγου υποκαταστάσεως μεταξύ 

του κλασσικού ορισμού της αποταμιεύσεως καί της δαπάνης διαρκών 

καταναλωτικών αγαθών. Δέον εν τούτοις νά σημειωθή, οτι εις τήν 

σύγκρισιν μεταξύ 6, καί 6„ εμφιλοχωρεί σφάλμα μεγέθους 

(BIAS 0Γ SCALE), καθ "όσον ò .op ισμός της αποταμιεύσεως ς _ εί­

ναι ευρύτερος του όντιστοίχου ορισμού αυτής ς. . Προς Ε ? ^
Ρ 

ψ ι ν του σφάλματος τούτου κρίνεται σκόπιμος ή σύγκρισις των 6. 

καί 6„
u
 κατόπιν διαιρέσεως εκάστου με τήν μέσην αντίστοιχον 

κατά κεφαλήν αποταμίευσιν (ς,, καί ς„), προς ευρεσιν εάν καί 

κατά πόσον ; '. 
6
1u >

 6
2u . . 

__ ^ __ (III.30.0) 
ζ 1 — ς 2 - . 

( 3 0 ) . "Ορα FRIEND AND^OONES ( i 9 6 0 ) , 

. / . 
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Εν άλλο ις λόγο ι ς γίνεται συμπληρωματ ι κή χρησιμοποίησις και 

σύγκρισις των συντελεστών μεταβλητ ι κότητος (COEFFICIENTS OF VA-

RIATION) εις την θέσιν των απολύτων τ ι μων των τυπικών σφαλμά­

των εκτιμήσεως, των εξισώσεων παλινδρομήσεως με τους δύο εναλ­

λακτικούς ορισμούς της αποταμιεύσεως, οι οποίοι χρησιμοποιούν­

ται εις την παροΰσαν ερευναν. 

0 έλεγχος της σημαντικότητας της διαφοράς μεταξύ των συν­

τελεστών παλινδρομήσεως δεν χρησιμοποιείται ενταύθα ως απατελε-

σματικόν κριτήριον προς άπάντησιν ε'ς τό ερώτημα, κατά πόσον 

υφίστα/rat πράγματι διεθνής συνάρτησις αποταμιεύσεως. Ούτως εί­

ναι δυνατόν σημαντικοί διαφοραί των συντελεστών τούτων μέ γραμ-

μικήν σχέσιν εξαρτήσεως νά όφείλωνται ε'ς τό γεγονός^ οτ ι η 

σχέσις των χωρών, εν συνόλω λαμβανομένων είναι μή γραμμική. 0 

έλεγχος ούτος έξ άλλου είναι, ως. γνωστόν, γενικώς δυσχερής, 'ι­

διαζόντως δε πολύπλοκος ε'ις τήν περίπτωσίν μας, λόγω των χρησι­

μοποιουμένων πάλλων ομάδων χωρον αναλόγως προς τό έπίπεδον του 

κατά κεφαλήν εισοδήματος αυτών. Εις τήν περίπτωσιν, ειδικώτερον, 

δύο μόνον υπό ομάδων παρατηρήσεων (π,χ. υποπεριόδων η χωριστών 

χωρών) είναι δυνατός ο έλεγχος της υποθέσεως μηδέν,μέσω της 

χρησιμοποιήσεως του προταθέντος υπό του CHOU! λόγου Γ
ν
Λ. , 

Η χρησιμοποίησ ις του κριτηρίου τούτου απαιτεί, ως είναι 

αυτονόητον έκτίμησιν συναρτήσεων ολων των δυνατών συνδυασμών 

άνά δύο, των υπό ομάδων χωρών άφ'ενός κα ί των κατ ιδίαν χωρών 

άφ'έτέρου. . Αντί τούτου η οιασδήποτε ετέρας μεθόδου,χρησιμοποι-

εΤται ,ένταυθα ενα F TEST , τό οποίον ελέγχει τήν διαφοράν χ?\ς 

διακυμάνσεως των τιμών των κατ' ιδίαν συντελεστών παλινδρομήσεων 

/μεταξύ χωρών η ομάδων χωρών) καί του αθροίσματος των διακυμάν­

σεων των συντελεστών τούτων ως αύται υπελογίσθησαν κεχωρισμένως: 

F
 - -—;-- (ΠΙ.31.0) 

6
2 

οπού: ξ (t^-b)
2 

6
2
 « __ί (111,32.0) 

κ-1 

κ«ί
 6

2 . _1„. 5'ç2b.' (III.33.0) 
2 κ 1

 χ 

(31) "Ορα ^.aOKJSTON (ί 963) , σελ . 1 36-8. · ... ' .; 
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Ο έλεγχος αυτός έχρησ ι μοπο ι ήθη. άρχ ι κως υπό των D.W. JOHN­

SON καί 3.S.Υ.CHIÙ (1968) εν αναφορά προς τάς μεταξύ χωρών δια­

φοράς των συντελεστών παλινδρομήσεως, θεωρείται δε λίαν χρήσι­

μος ενταύθα λόγω του μεγάλου αριθμού των παρατηρήσεων της πα­

ρούσης έρεύνης. 

III.4.- Προβλ'η jjcx Σ[οαλμάτων_Ιϊίετρήσεως των Στο ι χ_ε ίων . 

Τό '.πρόβλημα των σφαλμάτων των χρησιμοποιουμένων στατιστι­

κών στοιχείων δημιουργεί γενικώς αμφιβολίας, εάν καί κατά πό­

σον έχει χρησιμότητα ο'ιαδήποτε ο Ί κονομετρ ι κή διερεύνησις πρό 

του έλεγχου της συμπερι φοράς καί του σχετικού μεγέθους των σφαλ­

μάτων μετρήσεως (ΙΥΙΕ ASUR ΕΙΥ1ΕΝΤ BIAS). ΓίΙόνον ή διερεύνησις αϋτη 

είναι δυνατόν νά διαλευκάνη εν τινι μετρώ τό ερώτημα, εάν τά 

αποτελέσματα των εκτιμήσεων των παραμέτρων δύνανται νά χρησιμο­

ποιηθούν δ ιά πρακτικούς σκοπούς με σημαντικήν αξιοπιστίαν. 

Τό πρώτον ερώτημα είναι,, εάν ο} ορισμοί των εθνικών λογα­

ριασμών καί λοιπών ενδεχομένως πηγών ανταποκρίνωνται προς τους 

ορισμούς, τους οποίους έχει υ \ οθ ετήσε ι • η σ'ικονομική θεωρία 

Ανακεφαλα ι ουντ.ες όσον άφορα
1
 ε'ς τόν ορισμόν της απαταμ.ι εύσεως 

του προσωπικού τομέ'ως (PERSONAL SAVING), παρατηρουμεν οτι τό 

σύστημα των εθνικών λογαριασμών περιλαμβάνει εις τόν τομέα τού­

τον καί τά μή κοινωφελή 'ιδρύματα καί όργαν ι σμούς( NO N-PRQF IT 

MAKING INSTITUTIONS), οι οποίο Γ όμως κατά κανόνα δέν . αποτελούν 

συνήθως σημαντικά μεγέθη, όσον άφορα είς τήν αποταμίευσιν η 

εις τό ετσόδημα. 

Δευτέρα παρατήρησις, εν σχέσει προς τό ερώτημα τοΠτο, εί­

ναι οτ ι
 ;
 η αποτάμίευσις των οργανισμών κοινωνικής ασφαλίσεως 

(SOCIAL INSURANCE SAVING), ή οποία ένω άφορα είς απαιτήσεις 

του προσωπικού τομέως, περιλαμβάνεται εις τό σύστημα εθνικών 

λογαριασμών εις τήν αποταμίευσιν του δημοσίου τομέως, ενω αν­

τιθέτως ή αποταμίευσις των ασφαλιστικών εταιρειών ζωής καί των 

συνδεδεμένων ασφαλειών (LINKED POLICIES) περιλαμβάνεται ε'ις τή^ 

(.32) Περί τ .ou διεθνούς, τυπαπο ιημένου σήμερον συστήματος εθνι­
κών λογαριασμών ορα O.E.CD. (1959). 

./· 
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προσωπικήν αποταμίευσ ι ν. 'Εάν ύφίσταντο διαθέσιμα στοιχείο δια, 

τάς χώρας α ι οποϊα ι περ ιλαμβόνονται εις την ερευναν ταύτην,θά 

ήδύνατο να επιχειρηθή εκτίμησις του οριακού" λόγου υποκαταστά­

σεως μεταξύ των "δύσ -τούτων μορφών "συμβατικής αποταμιεύσεως" 

δι εκάστην χώραν καί διά τό σύνολον αυτών κατά μέσον ορον. 

Τρίτη παρατήρησ ι ς αφορά εις τον βαθμόν εξαρτήσεως του προ­

σωπικού τομέως εκάστης των έπί μέρους χωρών εκ του εξωτερικού. 

Εάν ειδικώς, ο βαθμός ούτος εξαρτήσεως δ ιαφέρη από χωράς εις 

χωράν, α ι χωρά ι αϊ οποία ι δι ωρισμένους λόγους (ως η μετανά-

στευσις) έχουν σοβαρόν ογκον εμβασμάτων καί μεταβ ι βο·στ ι κων 

εισπράξεων έκ του εξωτερικού (TRANSFERS FR0m ABROAD), υπόκειν­

ται εις σχετικώς σοβαρώτερον κίνδυνον σφάλματος προς τό ανω 

της προσωπικής αποταμιεύσεως καί του εισοδήματος. Ως έχει δε ι χ -

θή αλλαχου, ο κίνδυνος ούτος εμφανίζεται αρκούντως έντονος πχ. 

εις την χώραν μας, διότι τό σύνολον των μεταβιβάσεων προς τόν 

προσωπικόν τομέα εκ του εξωτερικού χαρακτηρίζονται υπό της υ­

πηρεσίας εθνικών λογαριασμών ως τρέχουσα ι (CURRENT TRANSFERS). 

Παρά ταύτα φαίνεται, οτι τό εκ τοΠ λόγου τούτου προερΧ°μεναν 

σφάλμα προς τά ανω του λόγου αποταμ ι εύσεως-εισοδήματος επηρεά-^ 

ζει σχετικώς ολιγώτερον την ορ ιακήν ροπήν προς αποταμίευσιν ' 

Ή έκτίμησ ις. της δι έθνους• συναρτήσεως αποταμιεύσεως συνεχίζει 

πάντως νά είναι χρήσιμος λόγω της ενδεχομένης εξισορροπητικής 

επιδράσεως των μεταβιβαστικών πληρωμών των αναπτυγμένων χωρών,' 

υπό τήν προϋπόθεσιν ότι γίνεται η αυτή μεταχείρισις αύτων παρ 

όλων των υπηρεσιών εθνικών λογαριασμών. 

Περαιτέρω τις επιφύλαξις άφορα ε'ίς τόν κατ ανάγκην απο-

κλεισμόν της κεφαλαιακής υπεραξίας (CAPITAL GAINS AND LOSSES) 

έκ της αποταμιεύσεως καί του εισοδήματος. Από πρακτικής απόψε­

ως, τό πρώτον τιθέμενον ερώτημα είναι εάν καί κατά πόσον η κε­

φαλαιακή υπεραξία θεωρείται ώς προβλεπομένη (FORESEEN) καί εάν 

αυτή πραγματοποιηται . (REAL ΙΖAG LE).'Εάν ή υπεραξία είναι, εν μέ-

(33) Βλέπε P.M.MAL INDR ET0S ( 1 971 ).'Ή' παρούσα έρευνα δύναται νά 
προχώρηση μδνόν επΤ τη υποθέσει ό'τι τό αυτό ισχύει καί εις 
τάς λοιπάς χώρας τόσον της è-κροής όσον καί εισροής των 
τρεχουσων συναλλαγματικών μεταφορών καί ότι μεταξύ των δύο 
αυτών κατηγοριών χωρών α ι αντίθετοι έστω καί σχετικώς πε-
ριωρισμένης σημασίας επιδράσεις άλληλοσυμψηφίζονται. 
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ρε ι τουλάχιστον, προβλεπομένη,η παράλειψις της εκ της αναλύσεως 

ασκεί μειωτικόν σφάλμα επί της παραμέτρου του ε ισοδήματος,υπο­

τιθεμένου οτι η υπεραξία λαμβάνεται ως στοιχείον πλούτου καί έ­

χει κατά συνέπειαν άρνητικήν έπίδρασιν επί του μεγέθους της απο­

ταμιεύσεως. Η αρνητική όμως αυτή επίδρασις ενδέχεται νά αντιρ-

ροπήτα ι μερικώς, ε'ις o'iov εκ τάσι ν ή υπεραξία θεωρείται ως τρέ­

χον καί ευχερώς δυνάμενον νά ρευστοποιηθή εισόδημα καί αυξητική 

της αποδόσεως του πλούτου. Εις την περίπτωσιν ταύτην η υπεραξία 

εκλαμβάνεται ως θετικώς επηρεάζουσα την ροπήν προς απο ταμ ίε υο'ι ν, 

υπό την προϋπόθεσιν οτ ι η εξάρτησις της τελευταίας εκ του επι-

τοκιου είναι σημαντική κότα χωράς. 

0 ορισμός της προσωπικής αποταμιεύσεως προκαλεί περαιτέ­

ρω επιφυλάξεις, ασον άφορα εις την παρουσαν ερευναν, εκ του γε­

γονότος οτ ι ο προσωπικός επιχειρηματικός τομεύς έχει σχετικώς 

μεγαλυτέραν εκτασιν εις τάς υπό ανάπτυξιν ή τάς ανεπτυγμένος 

οικονομίας. Τούτο εγείρει αφ εαυτού επιφυλάξεις αφορώσας εις 

τάς συνήθεις συγκρίσεις επί τη βάσει των εθν ι κολογι στ ι κων στοι­

χείων της αποταμιεύσεως μεταξύ του επιχειρηματικού καί μή επι-

χειρηματικου τομεως. Αι επιφυλάξεις αύται είναι συγκριτικώς ο-

λιγώτεραι ε'ς τήν περίπτωσιν των οικονομικώς ανεπτυγμένων χωρών, 

δεδομένης της εν"' αυταϊς έπικρατήσεως της ετϋ ιρικής μορφής επι­

χειρηματικής οργανώσεως καί του σαφούς διαχωρισμού της ιδιοκτη­

σίας (OWNERSHIP) άπό της διαχειρίσεως (MANAGEMENT). 

Τέλος
;
 ο ορισμός της τε προσωπικής σποτομ ι εύσεως καί του 

εισοδήματος, θεωρούμενος άπό της απόψεως των διεθνών συγκρίσεων, 

δημιουργεί επιφυλάξεις αποδιδομένας εις τόν εκ παραδόσεως ο-

ρισμόν του εισοδήματος, καθ'ον τοΰτο δέν περ ιλαμβάνεΐ τάς κατ 

οίκον υπηρεσίας της ο'ικοκυρας. 'Εάν υπατεθή οτι ηδύνατο νά συμ-

βαίνη τό αντίθετον καί δεδομένου οτι α ι υπηρεσίαt αύται θεω­

ρούνται καταναλωτικής φύσεως καί τό niiCTcrrvrâV vröv έξωθεν ασχολου­

μένων γυναικών εις τάς ανεπτυγμένος οικονομίας είναι σχετικώς 

υψηλόν, θα επηρεάζετο ΰψωτικως οπωσδήποτε περ ισσότερον ο λόγος 

καταναλώσεως-εισοδήματος των υπό ανάπτυξιν χωρών. Μακροχρονίως' 

εξ άλλου θά συνέβαινεν, εις τήν περίπτωσιν ταύτην, εντελώς τό 

αντίθετον, ήτοι αύξησις του λόγου άποταμ ι εύσεως-εισοδήματος εις 

τάς υπό ανάπτυξιν χώρας εν ω μέτρω θά ηύξανε δυσαναλόγως ε'ς 

ταύτας τό ποσόν των εργαζομένων εκτός του ο ι κου, γυνα ι κων . 0 ρυθ-

./. 
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μός της εν λόγω αυξήσεως εξαρτατοι βεβαίως έξ εξελίξεων κοι­

νωνικής φύσεως καί εκ του έκπα ι δευτ ; KOU συστήματος, διευκολύ­

νεται δε εκ της διερευνήσεως των δυνατοτήτων χρησιμοποιήσεως 

συγχρόνου οικιακού εξοπλισμού δι αγοράς ή μισθώσεων. Τούτο 

συνεπικουρεί ε'ις τους λόγους της χρησιμοποιήσεως της δαπάνης 

διαρκών καταναλωτικών αγαθών είς μίαν σνόλυσιν της προσωπικής 

αποταμιεύσεως περιλαμβάνουσα
1
.' κα'ι υπό ανάπτυξιν χωράς, ως η 

παρούσα. 

0 ορισμός εξ άλλου του διαθεσίμου προσωπικού εισοδήματος 

περιλαμβάνει, ως γνωστόν, τ-y ς εγνωρίους κσθσρας μεταβιβάσεις 

(NET TRANSFERS) καί αποκλείει τους άμεσους φόρους επί του ει­

σοδήματος. Τούτο θέτει ως υπόθεσιν, οτ ι ανεξαρτήτως πηγής προ­

ελεύσεως ή μείωσις του διαθεσίμου εισοδήματος μέσω φαρρλαγ ίο:ς 

ή ή αύξησις αύταυ μέσω των ιρεχουσων μεταβιβάσεων (CURRENT 

TRANSFER S ), ασκεϊ ομοί.αν επί της αποταμιεύσεως επίδρασιν.Ό ε- · 

λεγχος της υποθέσεως ταύτης εΊνα ι λογικώς δυνατός διά κε χωρι­

σμένης χρησιμοποιήσεως των στοιχείων των μεταβιβάσεων καί τη., 

φορολογίας εις τήν συνόρτησιν αποταμιεύσεως. Εν τη πράξει εν 

τούτοις α ι μεταβιβάσεις ενσωματουντα ι ε'ις τό εξ εργασίας ε'ισό-

δημα, οπότε ε'ιτε λαμβάνεται ή άμεσος φορολογία επί του εισοδή­

ματος ως χωριστή μεταβλητό ( ΗΟϋΤΗ AKKER ) , ε'ιτε λαμβάνεται η δια­

φορά φόρου καί μεταβ ι βάσεων ως'Γ.γίΓ,Ία μεταβλητή της συνάρτησε-, 

ως αποταμιεύσεως (UJΙ LL I AIYISC.'O , 

Πέραν των προβλημάτων ορισμού της αποταμιεύσεως καί του 

εισοδήματος, α ι ττρός εκτί.μταιν Γσράμετρο ι της συναρτήσεως απο- .• 

ταμιεύσεως δύνανται νά είναι εσφαλμένα ι (BIASED) καί ασυνεπείς 

(INCONSISTENT) εις περίπτωσιν κατά τήν οποίαν υφίστανται σφ
;ι
'
χ
-

ματα μετρήσεως των μεταβλητών (Ρ;ΊΕ A SURE ΜΕ NT ERRORS). Εις τήν 

ειδικήν περίπτωσιν, ένθα αι ερμηνευτικαί με'ταβληταί δεν παρου­

σιάζουν σφόλμοτσ μετρήσεως, 7ίερ ι ορ ίζοντα ι δε ταύτα ε'ς τήν ε-

ξηρτημένην μεταβλητήν, είναι δυνατόν, υπό ωρισμένας υποθέσεις 

όσον άφορα εις τήν συστηματικότητα αύτων, νά θεωρηθή ,οτι πε­

ριλαμβάνονται εις τό κστάλοιπον σφάλμα (DISTURBANCE TERM)·'Εφ' 

ocov όμως σφάλματα μετρήσεως εμφανίζονται είς τε τήν εξηρτημε-

νην καί ε.ίς τάς ανεξαρτήτους μεταβλητάς, οπερ καί τό συνηθί-

στερον^δέον νά γίνη προσεκτική διερεύνησις του σχετικού μεγέ-

./. 
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θους και της συμπεριφοράς τούτων καί, εόν κοταστή δυνατόν, νά 

αφαιρεθούν ταύτα προ της εκτιμήσεως της συναρτήσεως προς ελα-

χιστοποίησιν των σφαλμάτων των πυρομέτρων. Τοιούτη προσπάθεια 

δι εκάστην χώραν κεχωρισμένως δεν ε ivo ι δυνατή εις τό πλαίσιο 

της παρούσης, ο'ύτε άλλωστε δικαιολογείται υπερβολική αισιοδο­

ξία όσον άφορα εις τά αποτελέσματα μιας τοιαύτης προσπαθείας. ' 

Έχει ε'δικώτερην ΰποστηριχθή οτι, λόγω ελλείψεως επαρκών 

πληροφορ ι ων.επ ί της καταναλωτικής καί της επενδυτικής δαπάνης 

ιδία εις τάς υπανάπτυκτους χώρας, αποκλείεται εις πλείστος εξ 

αυτών η εκτίμησις του προϊόντος καί του εισοδήματος διά της 

μεθόδου της δαπάνης (EXPENDITURE METHOD)^
3 4 ' . ' Η προστιθεμένη 

εξ άλλου αξία (l/ALUE ADDED) υπολογίζεται κατά. κανόνα ως στσθε-

ρόν ποσαστόν της εκτιμώμενης σξίσς του ακαθαρίστου προϊόντος 

εκάστου τομέως, λαμβανομένων ύπ'οψιν των δυσχερειών τακτικής 

αναθεωρήσεως των συντελεστών πρεστ ι θεμένης αξίας, αν καί η με­

ταβολή τούτων περιλαμβάνεται μεταξύ των χαρακτηριστικών της 

διαδικασίας της οικονομικής αναπτύξεως.. Πέραν τούτου παραβλέ­

πεται τό γεγονός, οτι οι συντελεσταί ούτοι είναι δυνατόν νά 

παρουσ ιάσσυν 'σχετικώς εντόνους βραχυχρανίους διακυμάνσεις κατ 

ακολουθίαν οντιστοίχων διακυμάνσεων της αγροτικής ιδία παρα­

γωγής. . 

Καί α ι εκτιμήσεις της παράγωγης επί των οποίων βασίζεται 

ο υπολογ ισμός της προστιθεμένης αξίας δέν προέρχονται καθ εαυ-

τάς εκ συστηματικών ετησίων ερευνών (SURVEYS), αλλ εξ εκτιμή­

σεων μέσω των καλλιεργούμενων εκτάσεων καί των δεικτών βιομη­

χανικής παραγωγής οι οποίο ι είναι ανεπαρκούς εν τω χρόνω καλύ­

ψεως καί ανάγονται εις απογραφικά στοιχεία απομεμακρυσμένων χρο­

νικών περιόδων. Η κατά ταύτα ανεπαρκής συμπερίληψις των νέων 

ιδία μικρού μεγέθους μονάδων εις τους εν λόγω δείκτος, ως προς 

την παραγωγήν των μονάδων τούτων καί τήν μη αναπροσαρμογήν των 

συντελεστών σταθμίσεως των δεικτών, δυνατόν νά συνεπάγεται σω-

ρευτικόν σφάλμα προς τά κάτω (DOWNWARD BIAS) των εκτιμήσεων 

της παραγωγής, κατά κύριον λόγον ε'ς τάς υπό ανάπτυξιν χώρας. 

Τό ερώτημα είναι, εάν καί κατά πόσον.; α ι εκτιμήσεις του προϊόν-

— — — — — — — — — -~— — — — — -- — .— — -ί — — — 

(34) "Ορα B.LEWY (-1968), σελ.28-9. 

./. 
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τος του τριτογενούς τομέως παράγωγης, καθ'οσον υπολογίζεται επί 

τ g βάσε ι της εξελίξεως του προϊόντος ε'ις τους λοιπούς τομείς, 

συνεπάγεται σφάλμα' προς το ανω (UPWARD BIAS) κο ί εάν τοΟτο άντι-

σταθμίζη επαρκώς τό σφάλμα προς το κάτω της προστιθεμένης 

αξίας, ιδία της μεταποιήσεως κο:ί των κατασκευών. Η εκτίμησις, 

ειδικώτερον, των κατασκευών υπόκειται ε'ις σφάλμα,τό οπαϊον δύ­

ναται νά είναι μειωτικόν, δεδομένου ο'τι βασίζεται επί άδει­

ων (BUILDING PERMITS), α'ι οποία ι δεν καλύπτουν τό σύνολον των 

αγροτικών περιοχών κα ί τάς ε'λάσσηνσς κατασκευάς των ιδιωτών 

δι εγγειοβελτιωτικός εργασίας, μικράς οδούς, φράγματα κλπ. 

Προς εντοπισμόν της επιδράσεως των σφαλμάτων μετρήσεως της 

αποταμιεύσεως καί του εισοδήματος επί των εκτιμήσεων των παρα­

μέτρων της μεταξύ ουτων σχέσεως, ας ύπατεθή οτ ι ή αληθής σχέσις 

αυτών είναι γραμμικής μορφής, ως ακολούθως (μεγέθη ε Ί ς σταθεράς, 

τιμάς κατά κεφαλήν): 

οπού 

cj t = âo + â i y ï t+ u i t 

ç i t e " Sit 
e. , it 

( III.34.0) 

(III.34.1] 

κ a 

y it = y it 
x
it (III.34.2) 

ήτοι τό- e., KOÌS^-J. αποτελούν τό σφάλματα μετρήσεως της απο­

ταμιεύσεως καί του εισοδήματος, πε.ρί τ'ής συμπεριφοράς των οποί­

ων γίνεται λόγος κατωτέρω: 

Δι αντικαταστάσεως των ς̂-f. καί 7±+ ε
κ

 τ
^

ν
 σχέσεων 

(ΙΙΙ.34.1) καί (ΙΙΙ.34.2) εις τήν έξίσωσιν συμπεριφοράς (ill. 

34.0) λαμβάνομεν: 

* i t - e i t = V â i (yit~ e i t ) + u i t 

^it = ao+a^yit+vit 

(II 1.35.0) 

(III.35.1) 

οπου V
it =

 e
it "

a
1
 e
it

 + U
it 

(III.35.2) 

H σχέσις (ìli.35.1) φαίνεται πανομοιότυπος της σχέσεως 

(ΙΙΙ.19.0), τοΟθ όπερ εν τούτοις είναι παραπλανητικόν, διότι 
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σ ι π α ρ ά μ ε τ ρ ο ι a χα ί &Λ ε ί ν α ι δ υ ν α τ ό ν νά δ ι α φ έ ρ ο υ ν των α ν τ ι 
Ί 

στοίχων παραμέτρων â κ ci â. . Ε'ιδικώτερον υποτεθείσθω,προς 

απλοποίησιν, ό'τι α Ί μεταβληταί ς·^ καί y·^ λαμβάνονται ως α­

ποκλίσεις εκ των c-ντ ιστό ίχων μέσων αυτών. 'Η παράμετρος ν̂, κα­

τόπιν τούτου δίδεται δια της ισότητας: 

Ά, 

Σ
 Citait 

_. 
( III.36. 

Αντι καθ ιστωντες ήδη τά ς-^ και y ^ εκ των ισοτήτων 

(II Ι. 3 4.1) καί (ΐΠ.34.2) οντ; στοίχως είς την ισότητα ( II Ι. 36, 

0 ) λαμβάνομεν: 

a. 
lU*it+eit)(yît+:eit) 

^±^±±+^±tB±t+ Σ yiteit+ Σ ε iteit 

-̂ * 2 ^ * -
 ν

. .2 
(III.36.1) 

Εφ όσον υφίσταται σχέσις εξαρτήσεως μεταξύ των αληθών 

τιμών ς., καί y., καί των σφαλμάτων μετρήσεως αυτών e ^ 

κα ι ' i t 
αφ ε ν ό ς κ α ί των σ φ α λ μ ά τ ω ν μ ε τ α ξ ύ των αφ έ τ ε ρ ο υ , ο ε ν ­

τ ο π ι σ μ ό ς τ ο υ ε ' ι δ ο υ ς κ α ί τ ο υ μ ε γ έ θ ο υ ς τ η ς ε π ι δ ρ ά σ ε ω ς των σ φ α λ ­

μ ά τ ω ν ε π ί τ η ς τ ι μ ή ς τ η ς a . ε ί ν α ι ι δ ι α ζ ό ν τ ω ς δ υ σ χ ε ρ ή ς . 

Ε ά ν , παρά τ α ύ τ α , ύ π ο τ ε θ η , ό τ ι η ε ξ ά ρ τ η σ ι ς π ε ρ ι ο ρ ί ζ ε τ α ι 

μ ό ν ο ν μ ε τ α ξ ύ των σ φ α λ μ ά τ ω ν μ ε τ ρ ή σ ε ω ς , ή σ χ έ σ ι ς ( Ι Ι Ι . 3 6 . 1 ) μ ε τ α ­

τ ρ έ π ε τ α ι ε ι ς τ ή ν ο κ ό λ ο υ θ ο ν : 

a 1 = 

δεδομένου οτ 

1
 +
 Σεή /,1yf

t 

Γ * π*' 
^it/it 

â | — 
r
y*

 + 

( III.36.2) 

III.37.0) 

Εάν ληφθη υπ όψιν, οτι ο λόγος των δευτέρων ορών του α­

ριθμητού καί του παρανπμαστου είς τήν σχέσιν (ΙΙΙ.36.2) ισοαν-

τα ι προς Σε. ,
e
, ,·/Σε , συμπεραίνεται οτι ή διαφορά μετά 

It 1 ο it 

τ η ς α λ η θ ο ύ ς τ ι μ ί η ς τ η ς π α ρ α μ έ τ ρ ο υ τ η ς σ χ έ σ ε ω ς α π ο τ α μ ι ε ύ σ ε ω ς - ε ι -

σ ο δ ή μ α τ ο ς â.̂  κ α \ Τ η ς ε κ τ ι μ ώ μ ε ν η ς π α ρ α μ έ τ ρ ο υ a i ε ξ α ρ τ ά τ α ι εκ 

. / . 
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τωνσχετικων μεγεθών της συνδ ιακυμάνσεως των σφαλμάτων μετρήσεως καί 

της διακυμάνσεως του σφάλματος μετρήσεως του" εισοδήματος. 

Επειδή δεν υφίστανται επαρκείς πληροφορία! περί του με­

γέθους καί του πρόσημου του ως άνω λόγου δια τάς χώρας α ι ο­

ποία ι περιλαμβάνονται εις τήν ερευναν ταύτην, δεν δυνάμεθα ει­

σέτι νά πραβωμεν εις τον απ'ευθείας έ'λεγχον της δ ιαφορας ' â .-â. . 

Οϋτε, εξ άλλου, τά διοθέσιμα στατιστικά στοιχεία επιτρέπουν 

τήν χρησιμοποιησι προς συναγωγην ωριομενων σχετικών συμπερα­

σμάτων, ανεξαρτήτων εκτιμήσεων της παραμέτρου επί τη βάσει στοι­

χείων φέρ ειπείν οικογενειακών προϋπολογισμών (EXTRANEOUS ME­

THOD). Σημειωτέον πάντως ότι η μέθοδος αυτή δέον νά χρησιμ~ποι-

ήτα ι μετά της μεγίστης δυνατής προσοχής, λαμβανομένου υπ όψιν 

οτι α ι διαζευκτικοί εκτιμήσεις παραμέτρων ενδέχεται νά έχουν 

διάφορον σημασίαν άπα απόψεως σφαλμάτων ομαδοπο ιήσεως, περιό­

δου αναφοράς, κλπ. 

Εάν περαιτέρω υφίσταντο επαρκή δεδομένα προς εκτίμησίν 

του λόγου των διακυμάνσεων των σφαλμάτων μετρήσεως της αποτα­

μιεύσεως καί του εισοδήματος καί ητο επί πλέον γνωστόν οτι τά 

εν λόγω σφάλματα ακολουθούν κανονικήν κατανομην εις τον πληθυ-

σμόν, θά ήδυνάμεθα νά κοταφύγωμεν εις τήν μέθοδον της μεγίστης 

πιθανότητος (MAXIMUM LIKELIHOOD), προς έπίτευξιν της εκτιμήσε­

ως της αληθούς τιμής της παραμέτρου â. . Έκ της μέχρι τούδε 

συζητήσεως, παρά ταύτα, διεφάνη οτι θά πρέπει νά υφίσταται έξάρ-

τησις ωρισμένου βαθμού μεταξύ των.σφαλμάτων αποταμιεύσεως καί 

εισοδήματος. Εφ όσον υποτεθή α'τ ι ή έξάρτησις αύτη είναι θετι­

κή, επί τη βάσει της ίσότητος (lH.36.2), συμπεραίνεται οτι η 

εκτίμησις της παραμέτρου a θά υπόκειται ε'ις σφάλμα προς τά 

ανω. Εις τήν προσπάθειαν ο-ποφυγής του ενδεχομένου τούτου γίνε­

ται χρησιμοποίησι ς της επί τω σκοπώ τούτω προταθείσης παρά 

του WALD μεθόδου των ομαδοποιημένων μέσων . Σημειωτέον εξ 

άλλου οτι α'ι ημέτεραι εκτιμήσεις βασίζονται τόσον επί στοιχεί­

ων ετησίων παρατηρήσεων τή.ς αποταμιεύσεως καί "fou εισοδήματος 

όσον καί επί των αντιστοίχων μέσων ορών των χωρών τούτων, η με­

ταξύ των παραμέτρων τούτων διαφορά θά έδει νά αποδοθή εν μέρει 

καί εις τά σφάλματα μετρήσεως της αποταμιεύσεως καί του εισο-

(3R^ "Ορα 3.30HNSÏ0N (1963)> diêPAKATOY (1 971 ) . 

./. 
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δήματος εις τάς διάφορους χώρας του δείγματος. 

Παρατηρητέαν, τέλος, οτι αντίστοιχοι υποθέσεις εις opoup 

σφαλμάτων μετρήσεως της αποταμιεύσεως κο'ί του εισοδήματος γί­

νονται συνήθως εις τά πλαίσια της θεωρίας του διαρκούς ε'σαδή-

ματος, εν αναφορά προς τήν μεταματικην συνιστωσαν της αποταμι­

εύσεως Kci του εισοδήματος. Παρά ταύτα η ταυτόχρονος εξέτασις 

αμφοτέρων των απόψεων τούτων ε'ιναι ιδιαζόντως δυσχερής εις τήν 

περίπτωσιν της προσωπικής αποταμιεύσεως, συγκριτικώς δε ευχε­

ρεστέρα εις τήν περίπτωσιν της αποταμιεύσεως του επιχειρηματί-

. (36) 
κου τομεως '. 

(36) Κατά τάς υποθέσεις του FRIEDMAN (1957) καί έφ'οσον δέν υ­
φίσταται πρόβλημα σφαλμάτων μετρήσεως της αποταμιεύσεως 
καί του εισοδήματος, η σχέσις (ΙΙΙ.36.1) εν συνδυασμω 
προς τήν σχέσιν (ΐΐί.19.0) αποδίδει τήν άκόλουθον ισότητα 

a
1 » 1-k) III.38.0) 

y* it 
λαμβανομένου ύ π ' ο ψ ι ν ο τ ι : ς * + = y ^ ^ - C ^ ^ καί y 

i t p t p t 7 r i t - ' p t 

. / . 
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ΤΗΣ ΑΠΟΤΑίΥΙΙΕΥΣΕΩΣ ΔΙΕΟΝΠΣ 





· • • • " " ' ' " " ' _ Κ Ε Φ Α Λ Α _ Ι Ο Ν'_ 

•- _ηΗΓΆί_ΧΡΗ?{}ίΛΐΟΑΟΤΗΣίΏΣ ΤΩΝ ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΔΙΕΒΝΩΣ_ 

I V , 1 , - Ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς κα.'ί Ρυθμός Α υ ξ ή σ ε ω ς τ ο υ Ε ι σ ο δ ή ΐ - ΐ α τ ο ς ^ 

Πρώτη π α ρ α τ ή ρ η σ ι ς ε κ τ η ς έ Σ ε τ ά σ ε ω ς των π ινάκων I V , 1 κ α ί 

I V . 2 ε ί ν α ι ο τ ι τ ά π α σ τ σ τ ό ν των α κ α θ α ρ ί σ τ ω ν ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν π α γ ί ο υ 

κ ε φ α λ α ί ο υ ε π ί τ ο υ α κ α θ α ρ ί σ τ ο υ ε γ χ ω ρ ί ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς α υ ξ ά ν ε τ α ι μ ε ­

τ ά τ ο υ . ε π ί π ε δ ο υ τ ο υ κ α τ ά κ ε φ α λ ή ν π ρ α ' ί ό ν τ ο ς / σ τ ή λ α ι ( ΐ ) κ α ί ( 4 ) / . 

Η ne ρ σ τ ή ρ η σ . ι ς α υ τ ή ' δ ε ν σ η μ α ί ν ε ι ύ π ο δ ή λ ω σ ι ν α π ο δ ο χ ή ς ο ι ο υ δ ή π ο -

' τ ε θ ε ω ρ η τ ι κ ο ύ υ π ο δ ε ί γ μ α τ ο ς όσον ά φ ο ρ α ε ι ς τ η ν α ι τ ι ώ δ η σ χ ε σ ι ν 

μ ε τ α ξ ύ των ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν κ α ί τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς , η ο π ο ί α οπωσδήποτε 

ε ί ν α ι δύο κ α τ ε υ θ ύ ν σ ε ω ν κ α ί συνεπώς δ υ σ χ ε ρ έ ς νά ε ξ ε ι.δ ι κ ε υ θ ή . E j -

δ ι κ ώ τ ε ρ α π ρ ο β λ ή μ α τ α α ν α κ ύ π τ ο υ ν όσον ά φ ο ρ α ε ι ς τ η ν δ ϊ ε ρ ε ύ ν η σ ι ν 

των σ χ έ σ ε ω ν ε ξ α ρ τ ή σ ε ω ς ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν κ α ί π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς , ι δ ί α λ ό γ ω τ η ς 

π α ρ α λ ε ί ψ ε ω ς των λ ο ι π ώ ν ε κ τ ό ς τ ο υ κ ε φ α λ α ί ο υ σ υ ν τ ε λ ε σ τ ώ ν τ η ς πα­

ρ α γ ω γ ή ς κ α ί λ ό γ ω τ η ς α ν ά γ κ η ς α π ο φ υ γ ή ς ε μ π λ ο κ ή ς μας ε ι ς τ ή ν θ ε - . 

ω ρ ' η τ ι κ ή ν δ ι α φ ι λ ο ν ι κ ί α ν ' ε π ί τ ο υ κ α τ ά πόσον α ι - ε π ε ν δ ύ σ ε ι ς κ α θ ο ρ ί ­

ζ ο ν τ α ι η κ α θ ο ρ ί ζ ο υ ν τ ή ν κ ο ι ν ω ν ι κ ή ν α π ο τ α μ ί ε υ σ ι ν . Σ η μ ε ι ω τ έ ο ν π ά ν ­

τ ω ς , ό τ ι δ ε ν δ υ ν ά μ ε θ α νά α ν α φ ε ρ θ ω μ ε ν ε ' ι σ ε τ ι ε ι ς τ ή ν τ ε λ ε υ τ α ί α ν , 

πρό' τ η ς δ ι α κ ρ ί σ ε ω ς μ ε τ α ξ ύ των ε σ ω τ ε ρ ι κ ώ ν πηγών κ α ί τ η ς χ ρ η μ α τ ο - '• 

δ ο τ ή σ ε ω ς των ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν μέσω ε ' ι σ ρ ο ή ς κ ε φ α λ α ί ο υ ' ^ ε κ τ ο υ ε ξ ω τ ε ρ ι κ ο ύ . 

Θ ε ω ρ ε ί τ α ι σ κ ό π ι μ ο ν , ' νά σ η μ ε ρωθή ο τ ι η π α ρ α τ η ρ ο ύ μ ε ν η σ υ σ τ η ­

μ α τ ι κ ή α ύ ξ η σ ι ς τ ο υ π ο σ ο σ τ ο ύ τ ο υ ε π ε ν δ υ ό μ ε ν ο υ ε ι σ ο δ ή μ α τ ο ς ε ι ς 

χώρας μ έ χ ρ ι π ε ρ ί π ο υ τ ο ύ ε π ι π έ δ ο υ των $ 3 . 0 C 0 κ α τ ά κ ε φ α λ ή ν ε ι ­

σ ο δ ή μ α τ ο ς , δ ε ν σ υ ν δ έ ε τ α ι μέ ά ν τ ί σ τ ο ι χ ο ν ε ξ έ λ ι ξ ι ν ' τ ο υ ρ υ θ μ ο ύ α υ ­

ξ ή σ ε ω ς τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς κ α τ ά χώρας / σ τ ή λ η ( 2 ) / . Κ α τ ά σ υ ν έ π ε ι α ν , η 

ω ς . α ν ω ε ξ έ λ ι ξ ι ς τ ο υ λ ό γ ο υ ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν - π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς . ε κ φ ρ ά ζ ε τ α ι , σ υ μ -

φώνως προς τ ή ν σ χ έ σ ι ν I I I . 4 . 0 , ε ' ι ς π α ρ ά λ λ η λ ο ν κ α τ ά χώρας ε ξ έ λ ι ­

ξ ι ν τ ο υ ο ρ ι α κ ο ύ ' λ ό γ ο υ κ ε φ ά λ α ί ο υ - π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς / σ τ ή λ η ( 3 ) / . Η α υ ξ η -

σ ι ς τ ο υ τ ε λ ε υ τ α ί ο υ τ ο ύ τ ο υ · λ ό γ ο υ μ ε τ ά τ ο υ ε π ι π έ δ ο υ ο ι κ ο ν ο μ ι κ ή ς 

α ν α π τ ύ ξ ε ω ς , οπωσδήποτε ε ρ μ η ν ε υ ο μ έ ν η , σ η μ α ί ν ε ι καθ ε α υ τ η ν ο τ ι 

προς ε π ί τ ε υ ξ ι ν π ε ρ α ι τ έ ρ ω α υ ξ ή σ ε ω ς κ α τ ά έ'ν δ ο λ λ ά ρ ι ο ν τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν ­

τ ο ς , α ι υπό ά ν ά π τ υ ξ ι ν ο ' κ ο ν ο μ ί α . ι θά ά ν ο γ κ α ι ο ΰ ν τ ή ν σ υ σ σ ώ ρ ε υ σ ι ν 

μ ε γ α λ υ τ έ ρ ο υ π ο σ ο ϋ π α γ ί ο υ υ λ ι κ ο ύ κ ε φ ά λ α ί ο υ , κ α θ όσον τ ό ε π ί π ε δ ο ν 

α ν α π τ ύ ξ ε ω ς ,αύτων θά α ν έ ρ χ ε τ α ι . ΙΥΙέ ά λ λ ο υ ς λ ό γ ο υ ς , προς δ ι α τ ή ρ η σ ι ν 

α μ ε ί ω τ ο υ ω ρ ι σ μ έ ν ο υ ρ υ θ μ ο ύ α υ ξ ή σ ε ω ς τ ο υ π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς α π α ι τ ε ί τ α ι α ύ -

ξ η σ ι ς τ ο υ λ ό γ ο υ ε π ε ν δ ύ σ ε ω ν - π ρ ο ϊ ό ν τ ο ς των χωρών α υ τ ώ ν . 

. / . 
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ι
1 

_EÜ§^!^I^AI_nPOION ΔΙΑΦΟΡΩΝ ΧΏΡΩΝ. 

(Περίοδος 1960-197G,ποσοστό έπί τοϊς εκατόν 

; Χ Ω Ρ Α Ι 

ι Κ ο ρ έ α ( Ν ό τ ι ο ς ) 
[ Ο ν δ ο ύ ρ α 
ι IYÌ α λ σ ι σ ί α 
ι Φ ι λ ι π π ί ν ε ς 

! 9 } ν τ ζ . ! . ( α ) ( Ρ ) 
ι Ι σ μ α ι κ ή ^ 
[ Π ο ρ τ ο γ α λ ί α 
1 Π α ν α μ ά ς 
ι Ν ο τ . Α φ ρ ι κ ή 
] Ι σ π α ν ί α 
ι Β ε ν ε ζ ο υ έ λ α 
! ΕΛΛΑΣ 
[ ' Α ρ γ ε ν τ ι ν ή 
ι Ι ρ λ α ν δ ί α 
Ι ' Ι τ α λ ί α 
[ Ι σ ρ α ή λ 
ι Ι α π ω ν ί α 
J Α υ σ τ ρ ί α -
1 Ηνωμ.Βασ ί λ e ι ον 
ί Φ τ ν λ ο ν δ ί α 
J Ο λ λ α ν δ ί α 
» Β έ λ γ ι ον 
ί Γ α λ λ ί α 
[.. Α ύ σ τ ρ α λ ί α 
ι. Νορβηγ ί α 
! Α ο υ ξ ε μ β ο υ ρ γ ο ν 
1 Δ υ τ . Γ ε ρ μ α ν ί α 
ι Ε λ β ε τ ί α 
[ Δαν ί α 
1 Κ α ν α δ ά ς 
ι Σ ο υ η δ ί α 
; Η . Π . Α . J 

ι Γίΐεσο ι ορο ι ι 

Λ ό γ ο ς ' Ε -
π ε ν δ ύ σ ε ω ν -
Π ρ ο Ί' π ν τ ο ς 

; (ι) 
! 1 8 . 1 
; 1 4 . e 

1 4 . 6 
1 7 . 6 

' 1 Β . e 
2 0 . 5 
1 7 . 5 
1 8 . 2 
2 2 . 0 
21 . 3 
1 9 . 5 
2 4 . 5 
1 8 . 9 . 
1 9 , 1 
21 . 1 
2 5 . 2 
3 2 . 4 
2 6 . 0 
1 7 , 5 
2 5 . 5 
2 5 . 3 · 
21 . 3 
2 3 . 6 
2.6.4 
2 8 . 3 

' 2 6 . θ 
2 5 . 1 
2 6 . 9 
21 . 2 
2 2 . 3 
2 2 . 4 
1 7 . 0 ; 

21 . 9 ! 

Ρ υ θ μ ό ς Α υ ­
ξ ή σ ε ω ς Π ρ ο -

ι Ί ' ό ν τ ο ς 

L — ( ? ) _ _ _ _ 
! 9 . 5 
! 5 . 5 
ι 6 . 2 
Ι 4.9 
' 7 . 3 
! 4 . '8 

6 . 1 
7 . 8 
6 . 0 
7 . 3 
5 . 6 
7 . 5 
4 . 2 
4 . 1 
5 . 4 
Β.2 

1 0 . 9 
' 4 . 5 ' 

2 . 8 
5 . 0 
5.'3 
4 . 7 
5 . 7 
5.4-
4 . 9 -
3 . 4 
4 . 6 
4 . 0 

. 4 . 6 
5 . 6 . 
4 . 3 ; 
4 . 6 ' 

5 . 6 ; 

Σ υ ν τ ε λ ε σ τ ή ς 
ι Κ ε φ ά λ α ί ο υ 
! ( IC0R) ' 

( 

ί. - ( 3 2 — — 
! 1 . 9 ' 
; 2 . 7 
» 2 . 4 
! 3.6 ' 
' 2 . 6 
Ì 4 . 2 
; 2 . 9 

2 . 3 
3 . 7 
2 . 9 
3 . 5 
3 . 3 
4 . 5 
4 . 7 
3 . 9 -
3 . 1 
3 . 0 
5 . ε 
6 . 2 
5 . 1 
4 . 8 
4 . 5 
4 , 1 
4 . 9 
5 . 8 
7 . 8 , 
5 . 5 « 
6 . 7 ! 
4 . 4 ; 
4 . 0 . 
5 . 2 ! 

____3ΐΖ Ι 
3.9 J 

\ Κ α τ ά Κεφα-J 
ι λ ή ν Προϊόν« 
! ( 1 9 7 0 ) J 

ί — ί ί ϊ — ! 
! 25 6 ; 
J 277 ι 
ι 380 ! 

! 3 6 1 ! 
ι 397 ι 
! 632 { 

! 6 5 3 ! 
718 ι 
838 ! 
964 ' 

• 97 9 Ί 
' 1 . 0 5 3 J 

1 . 0 5 3 ι 
. 1 . 3 1 5 ! 

1 . 7 2 7 ; 
1 . 8 3 6 ι 
1 . 9 1 0 ! 
1 . 9 4 6 ; 
2 . 1 2 8 ι 
2 . 2 0 1 ! 
2 . 3 5 3 ' 
2 . 6 3 3 ! 
2 . 9 0 1 ; 
2 . 9 1 6 " 
2 . 9 4 4 ! 
2 . 9 6 0 ; 
3 . 0 3 4 ι 
3 . 1 3 5 ! 
3 . 1 4 1 ' 
3 . 6 7 6 ! 
4 . 0 5 5 J 

• 4 . 7 3 4 ι 

1.880 J 

οπυυ: Επενδύσεις: Ακαθάριστοι επενδύσεις παγίου κεφαλαίου 
Προϊόν ; Ακαθαριστον έγχώριον προϊόν 
Ρυθμός ι Εκτιμηθείς έκ του προϊόντος είς σταθεράσ τιμάς 
Κατά κεφαλήν: Εις $ U.S.Α.εις τρέχουσας τιμάς καί ισοτι­

μίας. 
(α): 1963-68 

( Ρ ) ί 1 9 6 ° - 6 9 S T A T I S T I C S 
Π η γ α ί : UNITED NAT IONS y YE ARB00K OF NATIONAL ACCOUNTS/1 971 , \/ClLU[YìE 

I I I , NEW YORK 1 9 7 3 , TABLES, 1A , 2A, 4 B , WORLD BANK,TRENDS 
IN DEI/ELOPING COUNTRIES, 1 9 7 3 , TABLES 1 . 2 , 1 .4 . 
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.!:ϋ!:ί!ΔΥΣ:ΕΐΣ_ΚΑΙ ΠΡΟ Ι0Ν_ΕΙΣ_ΔΙ ΑΦΟΡΑ ΣΤΑΔΙΑ ΑΝΑΠΤΥΞΕΩΣ 

(Ποσοστά επί τοΤς εκατόν) 

Τάξις κατά j Άρ ι θμόςΐ Λόγος ' Ε- J Ρυθμός J Συντελεστής J ΙΥΙεσον κα-j 
κεφαλήν ει- ι χωρών ιπενδύσεων/ιΑυξήσεως ι Κεφαλαίου ι τά κεφα- ι 
σοδήματος(

α
) ! J Προϊόντος [Προϊόντος! (iCOR)^P/ \ λήν εισό-J 

ΐ ' ΐ ι · δ η μ α ^ ' 

: ( ο : (2) : (3) \ (4) : 

"Εως 500 ' 5 ' 16.8 · 6.7 '> 2.5 ! 334 ! 
501-1000 ,' 6 ! 19.8 ! 6.3 ! 3.1 ! 797 ! 
1001-2000 '[ 7 j 23.9 \ 6.4 | 3.7 j 1.365 \ 
2001-3000 ι 8 ι 24.3 Ί 4.7 ι 5.2 ι 2.630 . 
3001 και ανω J. 6 | 22.5 ,' 4.7 | 4.8 \ 3.629 J 

(α) Εις $ Η.Π.Α. κα ί τρέχουσας τιμάς καί 'ισοτιμίας 1970* 

(β) 'Υπολογισθείς μέσω διαιρέσεως της στήλης (ί) διά της στή­
λης (2^.Κατ'εύθείαν υπολογισμός του συντελεστού τούτου ως 
μέσου ορού των χωρών έκαστης τάξεως κατά κεφαλήν εισοδήμα­
τος εκ της στήλης. (3) του πίνακος IV. 2 εδωαεν τάς ακολού­
θους αντιστοίχους τιμάς: 2.6, 3.2, 3.9, 5.4 καί 4.9 . 

(γ) Υπολογισθέν ως μέσος ορός των χωρών της στήλης (4) του 
π ίνακος Ili. 1 . 

Πηγή: Πίναξ IV.1. 

Κατόπιν των ανωτέρω, ανακόπτε ι τό ερώτημα κατά πόσον υφί­

στανται α ι προϋποθέσεις εξασφαλίσεως της χρηματοδοτήσεως των αυ­

ξανομένων επενδυτικών αναγκών δ ιά μέσου ορθοδόξων μεθόδων εκ 

πηγών του εσωτερικού καί του εξωτερικού. ΙΥΙολονότι αι μέθοδοι 

οικονομικής πολιτικής προς δημιουργίαν των προϋποθέσεων αυτών 

εκφεύγουν των σκοπών της παρούσης, ελπίζεται οτι ή διερεύνησις 

της κατά χώρας συμμέτοχης των κατ'ίδίαν πηγών είς τήν χρηματα-

δότησιν των επενδύσεων παγίου κεφαλαίου είναι οπωσδήποτε επο ι -

κοδομητική. 

Ειδικώτερον, όσον άφορα τήν σχετικήν θέσιν της χώρας μας, 

παρατηρείται οτι ο λόγος επενδύσεων-προ Ί'όντος ταύτης υπερτερεί 

κατά 0.6 ποσοστιαίας μονάδας του αντιστοίχου μέσου των χωρών 

της τάξεως κατά κεφαλήν εισοδήματος % 1.000-2.000 εις τρέχου­

σας τιμάς, ε'ς τήν .οποίαν περιλαμβάνεται αϋτη. Ωσαύτως όμως υψη­

λότερος του αντιστοίχου τπς 'δίας τάξεως χωρών, είναι ο ρυθμός 

αυξήσεως του ακαθαρίστου εγχωρίου προϊόντος της Ελλάδος κατά 
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